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La estructura económica y financiera de un país es la que lo hace más 
fuerte y desarrollado; por lo tanto, el desempeño de esta depende no solo de la 
producción que se genere, sino de su entorno y su capacidad de negociación. De 
ahí que se podría argumentar que cuando se presenta una crisis del entorno 




La crisis financiera que afecta a la economía norteamericana, y en general 
a las economías de la mayoría de países desarrollados, cuyo origen se marcó de 
forma inicial en la titularización de cartera hipotecaria subprime, tuvo causas más 
complejas, que de forma posible, los supervisores, las agencias calificadoras, los 
bancos, los inversionistas institucionales y otros agentes económicos no 
percibieron en sus justas dimensiones.  
 
 
El crecimiento económico generó una liquidez en la economía mundial que 
se acompañó con el desarrollo de innovaciones financieras y un aumento en el 
apetito por riesgo de muchos inversionistas, que los llevó a tomar decisiones 
inadecuadas para su perfil. La globalización de la economía le dio a la crisis unas 
extensiones insospechables en otras épocas y puso en evidencia desafíos 
extraordinarios a quienes deberían enfrentar esta crisis, lo cual ha llevado a 




La presente investigación se compone de cinco capítulos en los cuales se 
desarrollan los siguientes temas: En el primer capítulo se exponen los Ciclos 
económicos; en el segundo capítulo se presentan las causas que generaron la  
Crisis Financiera; en el tercer capítulo se presentan los efectos de la crisis 
financiera en Colombia; un estudio causal comparativo de las variables financieras 
más afectadas por la crisis, se desarrollan en el capítulo cuarto y en el quinto 
capítulo se muestran las posibles oportunidades de inversión que se presentan 





Se pudo concluir de este estudio que muchas veces los quebrantos de la 
economía ayudan a la creación de nuevas políticas económicas, financieras y 
monetarias que permiten mejorar la estructura de esta área; además, que cuando 
se presenta una crisis financiera ésta no solo simboliza la desestabilización de las 
empresas sino que a su vez puede generar oportunidades de inversión que 
















































La Crisis Financiera actual (2007) se originó por el deficiente manejo que 
se le dio a las hipotecas de alto riesgo conocidas en Estados Unidos como 
subprime; dichas hipotecas estaban orientadas a los clientes con escasos 
recursos; es decir, con un nivel de impago (falta de pago de una deuda al término 
del plazo estipulado para satisfacerla) superior al resto de créditos. Esta idea de 
apoyar la compra de viviendas por parte de las familias de menores ingresos fue 
impulsada por la Ley Gramm-Leach-Bliley, firmada en noviembre de 1999 por el 
presidente Clinton; donde se permitió que una misma entidad desarrollarse banca 
comercial y de inversión. 
 
 
Esta crisis conocida también como Crisis Hipotecaria se desató en el 
momento en que los inversores percibieron señales de alarma, ya que se dio una 
elevación de los tipos de interés lo que produjo un aumento en las cuotas, por 
tanto, las personas que adquirieron los créditos no tuvieron capacidad de pago, lo 




A partir del movimiento ya mencionado se creó una burbuja especulativa 
formando desconfianza y pánico en el inversionista, lo que produjo la caída de la 
Bolsa de Estados Unidos, provocando así una recesión Mundial. 
 
 
Dado lo anterior, en el transcurso de la investigación, se analizará cada una 
de las Causas Globales y efectos que esta Crisis Financiera ha venido provocando 
en la economía Colombiana, además las posibles oportunidades de inversión que 



















 1.1. Antecedentes Investigativos 
 
 
Revisado el aspecto sobre los antecedentes se pudo evidenciar que no 
existe suficiente material bibliográfico respecto al tema en las bibliotecas de la 
Ciudad de Pereira. En este aspecto los referentes de los antecedentes se 
obtuvieron por fuentes secundarias recuperadas por la Internet.  
 
 
 CARRASQUILLA, Alberto (s.f.). Causas y efectos de las crisis bancarias en 
América Latina “¿qué sabemos y qué debemos saber?” Banco 
interamericano de Desarrollo. El documento presenta de manera sintética 
los resultados más relevantes para la política económica de esta 
investigación. Así mismo discute los mecanismos mediante los cuales la 
política de regulación y supervisión podría utilizar  estos resultados de 
manera productiva. La investigación se divide en tres partes, cada una 
dedicada a un objetivo. En la primera parte se hace un esfuerzo por 
sintetizar lo que se sabe en la actualidad acerca de las crisis bancarias. En 
la segunda parte se discute el tema de los costos y las consecuencias de 
las crisis bancarias. En la tercera parte se discute el tema de política 
financiera a la luz de las discusiones anteriores. 
   
 
 CORBO Vittorio, Profesor de Economía de la Universidad Católica de Chile: 
LECCIONES DE LA CRISIS ASIÁTICA EN AMÉRICA LATINA.  
 
 
 SANGUINETTY, Jorge A.; Washington, D.C., 19 de septiembre de 2008: La 
Crisis Financiera y su impacto sobre la Economía., en la cual se puede 
encontrar una explicación que indique si esta crisis en el sector financiero 
contagiará la economía real afectando los niveles de producción, empleo y 
consumo, lo cual repercutiría de inmediato en el nivel de vida de la 
población y afectaría más severamente a las familias de aquellos 




 PERILLA J. Juan Ricardo: La Política económica de una Crisis Financiera: 
Una aproximación Empírica. Muestra un análisis global de lo que es una 
Política Financiera y como afecta a la economía hasta el punto de ocurrir 
las Crisis.  
 
 
 MARTÍNEZ, Marcela estudiante de la Facultad de Finanzas, Gobierno y 
Relaciones Internacionales de la Universidad Externado de Colombia; 
TESIS: Asia: ¿Una Crisis Financiera o una Crisis de Identidad?,  cuyo 
argumento se enfoca en buscar las causas de los diferentes cambios en el 
transcurso del ciclo económico teniendo como propósito crear elementos 
que sirvan de base para posibles debates acerca del papel que representa 
la ciencia económica dentro de las soluciones a crisis. 
 
 
 HINAREJOS, Rojo Montserrat, de la Facultad de Ciencias Económicas y 
Empresariales, Universidad de Alcalá; 2003; Las Crisis Financieras de Final 
del Siglo XX en Economías Emergentes. Esta investigación aborda el 
estudio de las crisis financieras internacionales ocurridas en la última 
década del siglo XX. El estudio de los diversos casos lleva a concentrar la 
atención en una característica particular, la presencia común de 
distorsiones en el sistema bancario de los países que las sufren. La Tesis 
persigue un doble objetivo. En primer lugar, realiza un análisis exhaustivo 
de las crisis bancarias sistémicas e identifica sus determinantes, de 
acuerdo a las teorías de inestabilidad financiera existentes. En segundo 
lugar, evalúa la eficacia de los sistemas de alerta temprana que se han 


















Con el propósito de plantear el problema analizamos los aspectos 
generales y particulares que se encuentran relacionados con el objeto de estudio. 
Los aspectos generales obedecen a los hechos ocurridos de manera global  y los 
aspectos particulares apuntan a describir los sucesos a nivel país  (Colombia). 
 
 
1.2.2  Aspectos Generales 
 
 
 La Crisis Financiera se generó por una debacle en los créditos hipotecarios 
en los Estados Unidos. 
 
 La desaceleración de la Bolsa de Valores de muchos países. 
 
 La Quiebra de importantes Bancos  ―AAA‖. 
 
 Disminución del empleo. 
 
 Desaceleración económica de muchos países. 
 
 La quiebra de grandes, medianas y pequeñas empresas. 
 
 La disminución del ingreso familiar. 
 
 La caída del precio de vivienda en Estados Unidos. 
 
 La pérdida de liquidez de los activos en los Mercados Financieros. 
 
 
1.2.3  Aspectos Particulares 
 
 
 Las monedas de los países emergentes se devaluaron de manera 
significativa frente al dólar. 
 




 Reducción en los precios de las materias primas. 
 
 Aumento del costo de financiamiento en Dólares. 
 
 Volatilidad en los precios de las acciones. 
 
 Disminución de la inversión extranjera. 
 
 
Como se puede apreciar, esta información se obtuvo después de realizar un 
análisis del entorno en el que se ha presentado la Crisis Financiera Actual. 
 
 
Luego del análisis se ha observado que para algunas persona es claro que 
desde hace algún tiempo se ha venido desarrollando una Crisis Financiera a Nivel 
mundial y que ésta ha causado un impacto en la economía Colombiana, pero ha 
pesar de todos los conceptos e información que se ha dado sobre la misma aun 




Así mismo, las diversas clases sociales han generado una ola de desconcierto 
y pánico impidiendo que la economía funcione de forma normal. 
 
 
1.2.4 Formulación  
 
 
El problema de las crisis económicas es un fenómeno que no deja de ser 
permanente, a pesar que la economía es un punto principal en el desarrollo de los 
países,  En donde las ineficiencias en la solución de los problemas e 
irregularidades de información,  conducen a un quiebre en el funcionamiento del 
mercado,  de forma tal que los mercados financieros no pueden canalizar los 
fondos de manera eficiente hacia aquellos agentes económicos que tienen las 
oportunidades de inversión más productiva. 
 
 
Ello ha hecho que el interés por estudiarlas sea creciente ya que no se le ha 
dado una verdadera  importancia a la necesidad de explicar la Crisis Financiera 
actual y así minimizar los vacíos conceptuales existentes, pues parece notarse 




En este sentido partimos de la siguiente pregunta empírica, ¿Cómo se ha 




1.2.5 Sistematización  
 
 
 ¿Cuáles son las causas y efectos de una crisis Financiera? 
 
 ¿Será que un conocimiento mayor sobre la Crisis Financiera genera una 
verdadera consciencia de inversión? 
 
 ¿Una Crisis Financiera puede presentar a sus oportunidades de inversión? 
 
 ¿En qué terminará esta crisis, y qué efectos tendrá en el sistema financiero 
mundial? 
 
 ¿Cómo afecta esta crisis en las diferentes regiones de Colombia? 
 
 ¿Está la Economía Colombiana preparada para enfrentar una crisis como 
ésta? 
 
 ¿Cómo afecta la crisis Financiera a los empresarios? 
 
 ¿Existirán buenas políticas para minimizar el efecto de esta crisis? 
 

















1.3. Objetivos a Investigar 
 
 
1.3.1 Objetivo General 
 
 




1.3.2 Objetivos Específicos 
 
 




 Realizar un análisis de las causas que generaron la crisis financiera. 
 
 
 Analizar los efectos de la crisis financiera para determinar así la incidencia 
en la economía Colombiana. 
 
 
 Efectuar un estudio comparativo de variables financieras para determinar 
cómo se han visto afectadas por la crisis. 
 
 
 Presentar posibles oportunidades de inversión que permitan visualizar 


















La Crisis Financiera Mundial es un tema de actualidad y que aqueja a toda 
la sociedad en general, convirtiéndose éste en un punto importante de análisis ya 
que aunque es un argumento que nos compete a todos la información sobre la 




Por lo tanto, es importante involucrar  los estudios de Ingeniería Financiera 
en situaciones actuales para nuestro desempeño personal y profesional, es por 
esto que el conocimiento acerca de la Crisis Financiera: sus causas globales y 
efectos en la economía Colombiana constituye una  fuente de información para 
las investigadoras y para el público interesado, ya que por medio de esta 
investigación se podrá conocer todo lo relacionado con la misma, además de tener 




Por otro lado las bases de conocimiento que genera esta investigación 
pueden aclarar grandes  controversias y miedos que se han ido generando en el 
ambiente económico provocando especulación y disminución de la inversión. 
 
 
Desde el punto de vista teórico, como ya se ha mencionado, esta 
investigación genera una clara concepción de lo que es una Crisis Financiera y 
como afecta la economía Colombiana, cubriendo así los vacíos conceptuales 
existentes en el momento. Además de generar reflexión y discusión tanto sobre el 
conocimiento existente referente al área investigada, como del conocimiento 
generado por el análisis que la investigación pretende plantear. 
 
 
Desde el punto de vista económico, esta investigación pretende formar una 
concepción más clara del qué hacer cuando se presenta una crisis financiera, ya 
que en ésta denotamos las causas y efectos de la misma lo que lleva a la 
sociedad a aclarar posibles oportunidades de inversión; disminuyendo de esta 





1.5. Marcos de Referencia 
 
 
Es de suma importancia para esta investigación contar con definiciones 
claras, en relación a estos temas, debido a que conforme a la precisión de las 




Revisando bibliografías se pueden encontrar aproximaciones muy similares 
entre si respecto a lo que se debe entender por: 
 
 
1.5.1  Marco Teórico 
 
 
1.5.1.1 Teoría Monetarista 
 
 
Es una teoría macroeconómica que se ocupa de analizar la oferta 
monetaria. Aunque el monetarismo se identifica con una determinada 
interpretación de la forma en que la oferta de dinero afecta a otras variables como 
los precios, la producción y el empleo, existen, de hecho, varias escuelas de 
pensamiento que podrían definirse como `monetaristas'. También están de 
acuerdo en la creencia de que la oferta monetaria es un elemento esencial para 
explicar la determinación del nivel general de precios. 
 
 
Por tanto, la idea básica de la economía monetarista consiste en analizar en 
conjunto la demanda total de dinero y la oferta monetaria. 
 
 
Si la economía está en una situación de pleno empleo, el aumento del 
gasto; o ¿bien? incrementará los precios de los productos nacionales o provocará 
un déficit de balanza de pagos que hará que el tipo de cambio se deprecie, 
aumentando así el precio de los bienes importados. 
 
 
En ambos casos, esta subida provocará una reducción de la cantidad de 
dinero real disponible. A medida que se compran activos financieros como los 
bonos, el aumento del precio de éstos reduce el tipo de interés que, a su vez, 




1.5.1.2 Teoría Clásica  (valor-trabajo)   
 
 
Fue forjada por Adam Smith, sus contemporáneos y las generaciones de 
los siguientes cien años, que profundizaron las ideas básicas del escocés. El 
factor común en el pensamiento de estos economistas fue su convencimiento de 
que el trabajo es el origen del valor económico, idea que amplía la idea básica de 
Smith de que el trabajo es el origen de la riqueza. 
 
 
Para los economistas clásicos hay una relación muy estrecha entre valor y 
precio, es decir, entre la calificación de una cosa según sus virtudes y el dinero 
que hay que pagar por ella.  La relación es tan estrecha, que a veces parece que 
no hubiera distinción.  Sin embargo, desde un comienzo, Smith distinguió dos 
aspectos del valor.  Señaló que en las mercancías que se ofrecen en el mercado 
convivían un valor de uso y un valor de cambio.  El primero es la utilidad que las 
cosas que brindan a las persona, y el segundo es el precio que se paga por ellas. 
 
 
Pero si, de acuerdo con el pensamiento económico clásico, el valor tiene 
dos caras, al precio o valor de cambio le sucede lo mismo.  Según Smith, hay un 
precio nominal y un precio real.  El precio real es el trabajo que costó producir un 
bien.  Sin embargo, medir el trabajo incorporado en una mercancía es una tarea 
muy difícil.  Por esa razón, en la realidad el intercambio se hace a través de un 
precio nominal, expresado en cantidades de oro u otros metales.  Este precio 
nominal podía subir o bajar, principalmente por la escasez o abundancia de los 
metales usados para fabricar dinero. 
 
 
1.5.1.3 Teoría Neoclásica  (valor-utilidad) 
  
 
Al romper con el dogma de los economistas clásicos sobre el valor-trabajo, 
la teoría del valor-utilidad da origen a una nueva corriente del pensamiento 
económico, la economía neoclásica.  De paso, desaparecen también la distinción 




La teoría del valor-utilidad les permite a los neoclásicos fortalecer la fe que 
ya tenían los clásicos en que el mercado, el encuentro entre compradores con 
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necesidades y vendedores que ofrecen satisfacerlas, garantiza que la asignación 
de los recursos, la forma en que se decida usar los recursos, sea eficiente. 
 
 
Los precios, la cantidad de dinero que hay que entregar a cambio de una 
unidad de un bien o un servicio, actúan como una señal que permite saber cuánto 
pagaría la población por un bien o un servicio determinado según la necesidad 
que tiene de él.  Así, la sociedad, a través de sus empresarios, dirigirá el uso de 




El mecanismo funciona de la siguiente forma, si cada bien o servicio puede 
ofrecer a cada persona una utilidad marginal la persona estará dispuesta a pagar 
cierta cantidad de dinero por una unidad adicional de este bien o servicio.  Al 
sumar lo que todos los miembros de la sociedad están dispuestos a pagar por el 
total de unidades de un producto que necesitan o desean consumir, se obtiene la 
demanda total de este producto, o cantidad que desea toda la sociedad durante un 
período a ese precio. 
 
 
Si la cantidad de dinero que toda la sociedad esta dispuesta a pagar por la 
cantidad que se desea de un producto es mayor al dinero que cuesta producirla, 
seguramente habrá empresarios dispuestos a producir ese bien.  Si, al contrario, 
la cantidad que pagaría la sociedad por un bien o servicio es menor a lo que 
cuesta la producción, esa actividad no sería atractiva para los empresarios.  De 
esta manera, los esfuerzos de los empresarios se dirigen a aquellas cosas que, 
según los precios, son más urgentes para la sociedad.  
 
 
1.5.1.4 Teoría Keynesiana 
 
 
Keynes en el periodo de 1930 a 1936, desarrolló lo que se conoce la teoría 
de la preferencia por la liquidez, lo que significa que  en adición a la demanda 
motivada por la necesidad de realizar transacciones, existe de igual manera una 
demanda especulativa de dinero, lo que llevo a Keynes a concluir que las 
variaciones en la tasa de interés forma un determinante de los cambios en la 
cantidad de dinero demandada. 
 
 
La teoría de la preferencia por la liquidez dice que, el tipo de interés se 
ajusta para equilibrar la oferta y demanda de dinero. La función de la preferencia 
por la liquidez es L1 (Y) + L2 (r ), muestra la demanda de saldos efectivos reales, 
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una baja de los precios reduce la preferencia por la liquidez en términos reales y 
así aumenta la demanda de bonos, lo que hace bajar la tasa de interés. De ahí 
que la curva de demanda de dinero tenga pendiente negativa.  
 
 
Keynes  añadió para explicar el motivo transacciones de la demanda de 
dinero era la necesidad de los agentes económicos de contar con un activo que 
les permitiera cerrar la brecha entre sus ingresos y gastos. También hizo 
referencia al denominado motivo precaución donde dice que de la conveniencia 
del dinero como un activo que permite a sus tenedores enfrentar fácilmente 
contingencias inesperadas de gasto. 
 
 
1.5.2. Marco Conceptual 
 
 
1.5.2.1 Acción: Son títulos nominativos de carácter negociable que representan un 
porcentaje de participación en la propiedad emisora del título. Solo pueden ser 
negociadas las emitidas por sociedades anónimas. La rentabilidad de la inversión 
está ligada a las utilidades obtenidas por la empresa en la que invirtió a través del 
pago de dividendos, así como la valorización del precio de la acción en bolsa. 
 
 
1.5.2.2 Banca de Inversión: Es un movilizador de recursos. 
 
 
1.5.2.3 Banco: Institución que realiza operaciones de banca, es decir es 
prestatario y prestamista de crédito; recibe y concentra en forma de depósitos los 




1.5.2.4 Ciclos Económicos: Los ciclos económicos son periodos que se repiten 
una y otra vez, con fases de recesión (el PNB baja) y de prosperidad (el PNB 
sube), cuyos efectos se sienten en todo el país. Las fases de un ciclo económico 
son auge, contracción, recesión, depresión, recuperación, y expansión 
 
 
1.5.2.5 Comisionista de Bolsa: Es la persona legalmente autorizada para realizar 






1.5.2.6 Crisis Económica: La crisis económica es la etapa de profundas 
perturbaciones que caracterizan una situación gravemente depresiva, dentro de un 
ciclo económico. En un sentido más estricto, es la fase de la actividad económica 
que se caracteriza por una reducción brusca de la producción.  
 
 
1.5.2.7 Crisis Financiera: Es la crisis económica que tiene como principal factor la 
crisis del sistema financiero, es decir, no tanto la economía productiva de bienes 
tangibles (industria, agricultura), que puede verse afectada o ser la causa 
estructural, pero no es el centro u origen inmediato de la crisis; sino 
fundamentalmente el sistema bancario, el sistema monetario o ambos. 
 
 
1.5.2.8 Deflación: La deflación es una disminución generalizada de precios. 
 
 
1.5.2.9 Exportación: Venta de bienes y servicios de un país al extranjero; es de 
uso común denominar así a todos los ingresos que recibe un país por concepto de 
venta de bienes y servicios, sean estos tangibles o intangibles. Los servicios 
tangibles corresponden generalmente a los servicios no factoriales tales como, 
servicios por transformación, transportes diversos, fletes y seguros; y los 
intangibles corresponden a los servicios, como servicios financieros que 
comprenden utilidades, intereses, comisiones y algunos servicios no financieros. 
Salida de mercancías y de otros bienes, por la frontera aduanera de un país, 
incluidas las compras directas en el interior del país, efectuadas por las 
organizaciones extraterritoriales y las personas no residentes. Comprende el valor 
FOB (libre abordo) de las exportaciones de bienes y los servicios por fletes, 
seguros y servicios de transformación que se venden al exterior. 
 
 
1.5.2.10 Fondo de Pensiones: Institución conformada por entidades financieras, 
compañías de seguros, sindicatos o mutuales, para recibir aportaciones de sus 
socios con destino a inversiones de carácter mobiliario e inmobiliario. Se considera 
como una mejora voluntaria de los sistemas de pensiones de la seguridad social. 
 
 
1.5.2.11 Hedge Fund: En España también se les conoce como Fondos de 
Inversión Libre. Los 'hegde fund' son instrumentos financieros de inversión 
complejos y con importes mínimos muy elevados para entrar en ellos, lo que les 
hace especialmente exclusivos. Están sometidos a una regulación más reducida 
que los fondos de inversión normales y utilizan estrategias muy agresivas para 
obtener beneficios, como las ventas al descubierto —apostar por la caída de un 
valor— o la inversión en derivados —productos financieros cuyo valor se basa en 
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el precio de otro activo—. En la actual crisis han tenido un papel relevante ya que 
realizaron inversiones muy arriesgadas.  
 
 
1.5.2.12 Hipotecas ―Subprime‖: Son aquellas que tienen un alto riesgo debido a 
que se ofrecen a personas que ha tenido problemas financieros o con ingresos 
bajos o inestables.  
 
 
1.5.2.13 Inflación: La inflación es una subida general de los precios. La tasa de 
inflación es igual a la tasa de cambio en un índice de precios, como el índice de 
precios al consumo (IPC). Históricamente, la inflación se considera grave cuando 
se acerca o excede el 10% anual. 
 
 
1.5.2.14 Importación: Ingreso legal al país de mercancía extranjera para su uso y 
consumo, la que debe pagar, previamente, si corresponde, los gravámenes 
aduaneros, el Impuesto al Valor Agregado (IVA) y otros impuestos adicionales.  
 
 
1.5.2.15 Mercado de Capitales: El mercado de capitales es el conjunto de 
instrumentos e instituciones financieras que proporcionan el mecanismo para 
transferir o distribuir capitales de la masa de ahorradores hacia los demandantes 
de tales capitales. En otras palabras, el Mercado de Capitales como cualquier otro 
mercado financiero, funge como un canalizador del ahorro a objeto de ofrecer un 
rendimiento al inversionista. Para las empresas el mercado capitales se constituye 
como una fuente para obtener fondos para su actividad económica. 
 
 
1.5.2.16 Recesión: Una recesión es una intensa disminución de la actividad 
económica. Tal disminución generalmente provoca un gran desempleo. Si la 
recesión es muy seria, se conoce como depresión. 
 
 
1.5.2.17 Sistema Bancario: Está constituido por el conjunto de entidades bancarias 
que se rigen por las mismas disposiciones legales, se encuentran autorizadas 
para realizar las mismas operaciones y están sujetas a la supervisión de una 
misma autoridad fiscalizadora. 
 
 
1.5.2.18 Sistema Financiero: Es un conjunto de instituciones, medio y mercado, 
cuyo fin primordial es canalizar el ahorro que generan las unidades de gasto con 
superávit hacia los prestatarios o unidades de gasto con déficit. Es un medio de 
canalización de recursos desde los ahorradores (personas que gastan menos de 
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lo que ganan) a los prestatarios (personas que gastan más de lo que ganan). - 
Ahorradores: ofrecen su dinero con la esperanza de recuperarlo con intereses más 
adelante. - Prestatarios (inversores): demandan dinero sabiendo que tendrán que 
devolverlo con intereses más adelante.  
 
 
1.5.2.19 Tasa de Interés: Es la valoración del costo que implica la posesión de 
dinero producto de un crédito. Rédito que causa una operación, en cierto plazo, y 
que se expresa porcentualmente respecto al capital que lo produce. Es el precio 
en porcentaje que se paga por el uso de fondos prestables. 
 
  
1.5.3 Marco Jurídico 
 
 
 Decreto 0765 de 1993, (abril 23), Diario Oficial No. 40.845, de 26 de abril de 
1993.  MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PÚBLICO. Por cual se 
adoptan medidas para la orientación de los recursos del sistema financiero. 
 
 
 Decreto 1746 de 2000, (Septiembre 11). Por el cual se reglamentan 
parcialmente las Leyes 21 de 1982, 49 de 1990, 03 de 1991 y 546 de 1999; 
en las cuales: Se hace necesario destinar recursos para la financiación de 
vivienda a largo plazo. 
Además, destinar recursos del Fondo de Subsidio para Vivienda de Interés 
Social, de las Cajas de Compensación Familiar para financiar a aquellos 
beneficiarios del subsidio, que no han encontrado en el sector financiero 
oferta suficiente de créditos hipotecarios. 
 
 
 Ley 546 de 1999, (diciembre 23). Por la cual se dictan normas en materia 
de vivienda, se señalan los objetivos y criterios generales a los cuales debe 
sujetarse el Gobierno Nacional para regular un sistema especializado para 
su financiación,  se crean instrumentos de ahorro destinado a dicha 
financiación, se dictan medidas relacionadas con los impuestos y otros 




 Decreto 663 de 1993, por medio del cual se actualiza el Estatuto Orgánico 
del Sistema Financiero y se modifica su titulación y numeración; en donde, 
se define a las corporaciones como establecimientos de crédito cuyo 
objetivo fundamental es la movilización de recursos y asignación de capital 
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para promover la creación, reorganización, fusión, transformación y 
expansión de cualquier tipo de empresas, como también participar en su 
capital y promover la participación de terceros, otorgarles financiación y 
ofrecerles servicios financieros especializados que contribuyan a su 
desarrollo. 
   
 
1.5.4 Marco Histórico 
 
 
La ola más reciente de las especulaciones en el mercado esta relacionada 
con las perturbaciones de crédito en el mundo, pero esta ola no se ha generado 
solo en la actualidad, según el Fondo Monetario Internacional (FMI) en el mundo 
han existido un sin numero de Crisis Financieras. 
 
 
1.5.4.1 Overend & Guerney; Barings 1866, 1890 
 
 
El fracaso de un importante banco londinense en 1866 condujo a un cambio 
clave en la forma en que los bancos centrales manejaban crisis financieras.  
 
 
Overend & Guerney era un banco de descuento que ofrecía fondos a 
bancos comerciales y de ahorros en Londres, que entonces era el centro 
financiero más importante del mundo.  
Cuando se declaró en quiebra en mayo de 1866, muchos bancos más 
pequeños se vinieron abajo ante la imposibilidad de conseguir fondos, aunque 
fueran solventes.  
 
 
1.5.4.2 El Escándalo de los Bancos de Ahorro y Préstamo (1985) 
 
 
Los bancos de ahorros y préstamos en Estados Unidos (Savings and Loans 
o S&L) eran instituciones locales que ofrecían hipotecas y recibían depósitos de 
pequeños inversionistas.  
 
 
Hacia 1985, muchas de estas instituciones estaban cerca de la bancarrota y 
ocurrió un pánico bancario en los S&L de Ohio y Maryland. El costo total del 





1.5.4.3 El Crash de Octubre de 1987 
 
 
Las bolsas de valores estadounidenses sufrieron la mayor caída diaria en 
tiempos de paz el 19 de octubre de 1987, cuando el índice promedio industrial del 




El colapso fue provocado por la creencia generalizada de que el manejo 
inapropiado de información confidencial, y la adquisición de compañías con dinero 
proveniente de préstamos, estaba dominando el mercado mientras la economía de 
Estados Unidos se estaba estancando.  
 
 
La preocupación en torno a la posibilidad de quiebras en bancos principales 




Adicionalmente se introdujeron reglas para limitar el comercio por 
computadora y permitir que las autoridades suspendieran cualquier tipo de 
compraventa bursátil por cortos periodos de tiempo.  
 
 
1.5.4.4 El Gran Colapso (1929) 
 
 
El colapso de Wall Street en 1929, también conocido como "jueves negro", 
fue un evento que hizo derrumbarse a la economía estadounidense y global, 
contribuyendo a la Gran Depresión de los años 30.  
 
 
Pese a los esfuerzos de las autoridades bursátiles por estabilizar el 
mercado, las acciones cayeron otro 11% el siguiente martes, 29 de octubre. El 
efecto sobre la economía real fue severo.  
 
 
La propiedad generalizada de acciones significó que muchos consumidores 
de clase media sintieron las pérdidas.  
 
 
Se redujeron las compras de bienes de consumo duraderos como autos y 
casas, mientras que las industrias aplazaron inversiones y cerraron factorías. 
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1.5.4.5 Nikkei Crash (1990) 
 
 
Durante la década de los 80 Japón tuvo un elevado superávit comercial, 
que fue empleado por los bancos para la adquisición de tierras y acciones. Los 
precios de tales activos comenzaron a crecer de manera espectacular. El mercado 
inmobiliario, hacía crecer el mercado de valores, y éstos, a su vez, provocaban el 
crecimiento de los activos inmobiliarios. La mecánica del proceso consistía en 
revalorizar las acciones de una empresa determinada a partir de sus propiedades 




Entre principios de 1988 y agosto de 1990, el Banco Central de Japón, ante 
el riesgo inflacionista de la economía y la depreciación del Yen frente al Dólar 
decidió aumentar el tipo de interés bancario,  que pasó del 2.5% al 6%. Los 
precios de las acciones sufrieron un fuerte descenso (entre enero de 1990 y 
agosto de 1992 el índice Nikkei perdió un 63% de su valor) y los precios de los 
bienes inmuebles cayeron. Dado que las acciones tenían como garantía los bienes 
inmuebles, el sistema financiero entró en una grave crisis. 
 
 
1.5.4.6 Crisis Económica de México (1994) 
 
 
La crisis económica de México de 1994 fue una crisis iniciada en México de 
repercusiones mundiales. Fue provocada por la falta de reservas internacionales, 
causando la devaluación del Peso durante los primeros días de la presidencia de 
Ernesto Zedillo. A unas semanas del inicio del proceso de devaluación de la 
moneda mexicana, el entonces presidente de los Estados Unidos, Bill Clinton, 
solicitó al Congreso de su país la autorización de una línea de crédito por $20 mil 
millones de dólares para el Gobierno Mexicano que le permitieran garantizar a sus 




En el contexto internacional, las consecuencias económicas de esta crisis 
se denominaron "Efecto Tequila". En México también se le conoce como el "Error 
de diciembre", una frase acuñada por el ex presidente mexicano Carlos Salinas de 
Gortari para atribuir la crisis a las presuntas malas decisiones de la administración 






1.5.4.7 Long-term Capital Market 
 
 
El colapso del fondo financiero Long-Term Capital Market (LTCM) ocurrió 
durante la etapa final de la crisis financiera mundial que comenzó en Asia en 1997 
y se propagó a Rusia y Brasil en 1998.  
 
 
Este evento afectaría al mercado de crédito en Estados Unidos y forzaría un 
incremento en las tasas de interés.  
 
 
1.5.4.8 Crisis Asiática (1997) 
 
 
La crisis financiera que atacó a un conjunto de países del Este y Sudeste 
asiáticos a mediados de 1997 (Corea, Indonesia, Tailandia, Malasia, Filipinas) 
sorprendió a los analistas al igual que el caso mexicano, ya que los fundamentos 
macroeconómicos parecían estar en orden. La tasa de crecimiento anual del 
producto varió entre el 7% en Indonesia y el 8,4% en Corea debido a efectivas 
políticas de apertura y altas tasas de inversión. En 1996 se observaron sin 
embargo algunas nubes en el horizonte: el Fondo Monetario Internacional se 
mostró preocupado por algunos indicadores riesgosos en Tailandia, como el 
crecimiento del déficit en cuenta corriente, inconvenientes en bancos y signos de 
burbujas especulativas en los precios de las acciones. En Corea las ganancias de 
las empresas empezaban a caer, con algunos casos de quiebra. 
 
 
En Tailandia el déficit en cuenta corriente se tornó insostenible y el tipo de 
cambio del "thai" resultó sobrevaluado. La debilidad de las instituciones financieras 
se combinaron con flujos de capital negativos. Los demás países del este asiático 
tenían alto endeudamiento a corto plazo en moneda extranjera y existía el 
convencimiento de que no habría renegociación de dicha deuda, ya que las 
reservas resultaban insuficientes. El pánico resultó autovalidante. En julio de 1997 
Tailandia se vio forzada a devaluar su moneda lo que presionó sobre las demás 
con el colapso del "won" de Corea y la "rupia" de Indonesia a fines de 1997. La 









1.5.4.9 Crisis Financiera en Rusia (1998) 
 
 
La crisis financiera rusa (también llamada "crisis del rublo") golpeó a Rusia 
el 17 de agosto de 1998. Se ve agravada por la recesión mundial de 1998, que 
comenzó con la crisis financiera asiática en julio de 1997. Dada la disminución 
resultante de los precios mundiales de productos básicos, los países fuertemente 
dependientes de la exportación de materias primas, como el petróleo, estuvieron 
entre los más gravemente afectados. (Petróleo, gas natural, metales y madera 
representaron más del 80% de las exportaciones rusas, dejando al país vulnerable 
a las oscilaciones de los precios mundiales. Petróleo fue también una fuente 
importante de ingresos fiscales del gobierno).  
 
 
El marcado descenso en el precio del petróleo tuvo consecuencias severas 
para Rusia Sin embargo, la principal causa de la crisis financiera rusa no fue la 
caída de los precios del petróleo, sino el resultado de la falta de pago de 
impuestos por parte de la energía y las industrias manufactureras. 
  
 
La disminución de la productividad, una artificial tipo de cambio fijo entre el 
rublo y las divisas extranjeras para evitar la agitación pública, y una crónica de 
déficit fiscal fueron los antecedentes de la crisis. 
 
 
1.5.4.10 Crisis en Brasil (1999)   
 
 
A mediados de 1998, Brasil sufrió una vulnerabilidad creciente y un colapso 
repentino de confianza. Desde 1995 tuvo afluencia masiva de capitales para hacer 
frente a problemas en el balance de pagos. A pesar de que la entrada de capital 
fue abundante por tres años, entre agosto y noviembre de 1997 sufrió una crisis 
de confianza que le hizo perder reservas por 11 mil millones de dólares. Luego de 
un período de calma durante diciembre y enero volvieron a entrar capitales, 
principalmente de corto plazo (alrededor de 20 mil millones de dólares). Además, 
hacia julio de 1997, se estaban aplicando políticas drásticas para estabilizar la 
economía agregando distorsiones al sistema de incentivos. Por ejemplo la tasa de 
interés real volvió a fines de 1997 al nivel de 1995, a un altísimo nivel del 40%. 
 
 
El sistema financiero doméstico de Brasil nunca ha sido un modelo de 
transparencia, regulación o supervisión. Sus fundamentos macroeconómicos 
tampoco eran de lo mejor. En 1996 el déficit público alcanzaba el 3,8% del PBI y 
en 1997 el 4,1%. Las cuentas externas arrojaban un déficit en la cuenta corriente 
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del balance de pagos cercano al 4% del PBI en 1997, más de la mitad del valor de 
las exportaciones, permaneciendo más de tres años sin ajuste en su tipo de 
cambio flexible. Brasil necesitaba más ahorros domésticos y reformas, pero esto 
no era suficiente para evitar crisis financieras. Según Kindleberger, 1978, y Stiglitz, 
1994 hace falta un sistema financiero robusto, amplio y eficiente. El gobierno tiene 
un papel importante y esencial para supervisar y regular el sistema financiero, 




1.5.4.11 El Colapso de Dot.com (2000) 
 
 
A finales de los años 90, las compañías de Internet como Amazon.com y 
AOL cautivaron las bolsas de valores y parecía acercarse una nueva era para la 
economía. El precio de esas acciones se disparó cuando se cotizaron en la bolsa 
Nasdaq Pero la burbuja estalló en marzo de ese año y el índice Nasdaq, con 
fuerte representación de empresas del área de tecnología, había caído 78% para 
octubre del 2002. El colapso tuvo implicaciones más amplias. La inversión 
empresarial cayó y la economía estadounidense se desaceleró el año siguiente.  
 
 
Lo anterior diò paso a la llegada de la crisis hipotecaria actual;  la cual se 
incubó hace 15 años, con la desregulación del sector financiero. Se utilizó la tasa 




1.5.4.12 Crisis Argentina (2002)  
 
 
Las crisis aparecían después de un período de expansión promovido por el 
aumento del gasto público financiado con emisión de dinero, que culminaban con 
una alta inflación, un importante déficit en el balance de pagos que -para 
equilibrarlo- requería ajustes con una devaluación seguida por una recesión. Esta 
crisis, por el contrario, estalló tras varios años de recesión y -algo inconcebible en 
el pasado- con una deflación de precios.  
 
 
Hacia fines de 1998 comenzó una larga recesión con características 
desconocidas. La caída de la actividad económica tuvo un efecto negativo en la 
recaudación fiscal que bajó de 55,7 mil millones de pesos a 46,2 mil millones en 
1999 (disminución de la recaudación del IVA) lo que forzó a un intento poco 
exitoso de disminuir los gastos, ya que estos subieron de 57 mil millones el 98 a 
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60 mil millones en 1999. Esto llevó a aumentar el déficit de 0,8% del PBI en 1998 
a 4,3% en 1999, lo que se tradujo en un aumento de la deuda que ya había 
alcanzado proporciones preocupantes. Debe señalarse que en los gastos incidían 
dos rubros sobre los que había poco control; el déficit del sistema oficial de 
seguridad social que, tras las reformas había quedado sin los aportes de los que 
pasaron a las administradoras privadas, y el pago de la deuda.  
 
 
1.5.5 Marco Espacial o Geográfico 
 
 
El estudio se realizó teniendo en cuenta las Causas Globales y los Efectos 
de la Crisis Financiera en la economía Colombiana. 
 
 
1.5.6 Marco Temporal 
 
 
Se realizó un análisis acerca de la Crisis Financiera, desde el momento de 
su aparición en el año 2007 hasta el año 2009. 
 
 
1.6. Diseño Metodológico 
 
 
1.6.1 Tipo de Estudio 
  
 
La investigación pertenece al tipo de investigación de Modelo analítico ya 
que se buscó analizar la frecuencia y la severidad consecuencial de la Crisis 
Financiera en la economía mundial, principalmente, cómo influyó en los mercados 
colombianos, no sólo en la actualidad sino en la forma se ha venido afectando los 
mercados. 
También hace parte de un tipo de investigación Descriptiva ya que se 
realizó un seguimiento de las diferentes situaciones generadas por la Crisis 




Así mismo se implementó un estudio longitudinal en cuanto se tomaron 





1.6.2  Métodos de Investigación: Obtención y Recolección de Información 
 
 
De forma inicial se hizo una recolección de datos de fuentes secundarias, 
de forma posterior se aplicó una encuesta a los empresarios de la Ciudad de 
Pereira ya que son éstos los afectados de forma directa por la Crisis Financiera, 
transmitiéndose así mismo a la colectividad. 
 
 
1.6.3 Población y Muestra 
 
 
Población: Se realizó una encuesta a empresarios del Municipio de Pereira, 
departamento de Risaralda. 
 
 
Muestra: Se Determinó por medio de la Cámara de Comercio, la ANDI y ACOPI 
del Municipio de Pereira cuales son los principales empresarios de dicho municipio 






 Acceso a la información por medio de Fuentes Primarias. 
 
 
 La no obtención de los resultados esperados al momento de realizar la 
encuesta, ya que al tratarse de empresarios del Municipio de Pereira no es 






















La economía no marcha siempre al mismo paso.  A veces anda rápido, a 
veces corre, a veces camina lento, más lento, se detiene o marcha hacia atrás.  
Según la velocidad de la marcha, se oye hablar de ―auge‖  o de  ―crisis‖, de 
―recuperación‖ o ―desaceleración‖. Estas son las palabras más utilizadas cuando 
se habla de Ciclo Económico, los nombres de las distintas fases de la fluctuación 
de la actividad económica, en las que la producción de la mayoría de las industrias 
crece o disminuye simultáneamente.  Pero dentro de este elenco de términos, hay 
algunos que producen temor:  ―crisis‖, ―recesión‖, ―depresión‖, ―estancamiento‖. 
 
 
2.1 Características de los Ciclos Económicos 
 
 
Las características sobresalientes de un ciclo económico recaen en su 






Un ciclo económico tiene la particularidad de componerse de diferentes 
series económicas, las cuales no suelen crecer o decrecer en el mismo nivel 






Se puede hablar de duración al periodo de tiempo que abarca un ciclo 
económico. Esta duración, es muy difícil de medir ya que estas oscilaciones están 
sujetas a diferentes variaciones que ocasionan un cambio en cualquier instante del 
periodo del ciclo, así como también influyen en su recurrencia. 





Los ciclos económicos con periodo aproximadamente de 50 años. Los 
llamados ciclos de Onda Larga. 
 
b) Los ciclos Grandes, que pueden ser de 7 a 11 años. 
 
 





Nos indicara el tamaño en el que se establece el ciclo económico, en el cual 
influyen las diferentes perturbaciones económicas que son las que lo determinan. 






Es aquella que indicara la repetición de un ciclo económico en un periodo 






Dentro de un ciclo económico, el movimiento total de toda su oscilación se 
encuentra dentro de su forma gradual en sus diferentes variaciones las cuales 
diferirán en su composición de acuerdo a su retraso u aceleración, con respecto a 
la existencia de una crisis o un auge. 
 
 
2.2 Fases de un Ciclo Económico 
 
 
Para poder analizar un ciclo económico se deben conocer los periodos o 








                 Gráfico 1. FASES DE UN CICLO ECONÓMICO1 
 
                 Fuente. Zona económica 
 
 
El Ciclo Económico tiene dos fases principales, la expansión y la 
contracción, según si la producción total de un país, llamada  Producto Interno 
Bruto  (PIB), aumenta o disminuye.   
 
 
Hay EXPANSIÓN de la economía cuando el total de bienes y servicios que 
se producen y ofrecen dentro de un país es cada vez más, y aumenta también la 
cantidad total que el país está en capacidad de producir o PIB potencial, además, 
Se presenta un incremento en el nivel de precios, la actividad de los negocios esta 
al máximo, total empleo, se maximiza la producción; es decir, todos los sistemas 
económicos están en su mejor postura. 
 
 
Hay CONTRACCIÓN, cuando la producción total disminuye; es decir, el 
punto más bajo de la recesión  (crisis). La depresión puede llegar a abarcar un 
periodo corto o largo (si se presenta una crisis) de tiempo. No siempre las fases de 
contracción y expansión tienen la misma intensidad.  Puede haber contracciones 
leves y otras muy fuertes y que duran muchos años, y lo mismo puede ocurrir con 
las fases de expansión. 
 
 
                                            
1 http://www.zonaeconomica.com/ciclos-economicos. Consultado Julio 10 de 2009. 
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Por otro lado existen dos fases que ayudan a complementar el ciclo 






Es aquella que cubre un tiempo relativamente corto, se caracteriza por que 
marca un punto de flexión donde las fuerzas de producción se contraen, también 
existen tensiones en el sistema bancario y en la liquidación de préstamos dando 
inicio a una baja de precios. Si en esta etapa se llegara a dar una contracción en 
el sistema financiero (lo cual ocasiona una crisis financiera), puede determinar un 
periodo prolongado o corto de los cambios y modificaciones que sufre la actividad 






Aquí, se comenzará a presentar un rasgo de armonización de la actividad 
económica satisfactoriamente; se tendera al pleno empleo (que todos los factores 
de la producción se encuentran ocupados), con un incremento en la producción, 
los salarios, los precios y las tasas de interés. 
Por otro lado, y para darle mayor claridad al tema de los Ciclos Económicos se ha 
visto la necesidad de dar un enfoque más profundo al comportamiento de la 
economía y como se presentan dichos ciclos económicos en la misma; por ende, 






Definición de Producto Interno Bruto (PIB): Esta variable da el producto 
interno bruto (PIB) o el valor de todos los bienes y servicios finales producidos 
dentro de una nación en un año determinado. El PIB al tipo de cambio de paridad 
del poder adquisitivo (PPA) de una nación es la suma de valor de todos los bienes 
y servicios producidos en el país valuados a los precios que prevalecen en los 
Estados Unidos. Esta es la medida que la mayoría de los economistas prefieren 
emplear cuando estudian el bienestar per cápita y cuando comparan las 





 La medida es difícil de calcular, ya que un valor en dólares americanos 
tiene que ser asignado a todos los bienes y servicios en el país, 
independientemente de si estos bienes y servicios tienen un equivalente directo en 
los Estados Unidos (por ejemplo, el valor de un buey de carreta o equipo militar no 
existente en los Estados Unidos). Como resultado, estimaciones PPA para 
algunos países se basan en una canasta pequeña de bienes y servicios. Además, 
muchos países no participan formalmente en el proyecto PPA del Banco Mundial 
que calcula estas medidas, por lo que el resultado de las estimaciones del PIB de 
estos países pueden carecer de precisión.  
 
 
Para muchos países en desarrollo, las estimaciones del PIB basados en 
PPA son múltiples del PIB al tipo de cambio oficial (PIB TCO). La diferencia entre 
los valores del PIB TCO y los valores del PIB PPA es mucho más pequeña para la 
mayoría de los países ricos industrializados. 
 
 
2.3.1 PIB: Países ―Fuertes‖ 
 
 



















    Fuente. INDEXMUNDI 
      
                                            
2 La información fue obtenida: http://www.indexmundi.com/g/g.aspx?v=65&c=us&l=es Consultado 


















           
















     
     Fuente. INDEXMUNDI 
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     Fuente. INDEXMUNDI 
 
 
2.3.2 PIB: América Latina 
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    Fuente. INDEXMUNDI 
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Las graficas anteriores indican la evolución que ha tenido el PIB de cada 
país desde el año 2000 hasta el año 2009, siendo éste uno de los puntos más 
importantes en el desarrollo de la economía, como se pudo observar la mayoría de 
los países llevaban un crecimiento continuo en su PIB lo que indica que se 
estaban fortaleciendo y que su capacidad de producción y comercialización era 
cada vez mejor, pero también se observa que desde que la Crisis inicio su 
acelerado proceso condujo a que ese prolongado crecimiento se detuviera y se 




Otro punto a tratar es como para muchos de los países el verdadero 
impacto de la Crisis se presenta hacia el año 2008, esto se puede exteriorizar 
debido al esfuerzo que el país venia desarrollando desde años anteriores lo que 
generó que pudiera mantener su crecimiento mientras la crisis estallaba, pero 
también da a entender que el impacto de la crisis ha sido tan fuerte que los países 
no pudieron tolerar su proceso, y se vieron amenazados por esta. 
 
 
Un ejemplo de lo anterior lo presenta Brasil quien presentaba un 
crecimiento constante de 2.9% en el 2006, 7.74% para el 2007, 11.7% para el 
2008 y      decreció en un 2.97% para el 2009. 
 
 
China por su parte vio los efectos de la crisis desde el mismo momento en 
que se desencadenaba (año 2007) de allí empieza su decrecimiento de 30.1% 
para el 2008 con respecto al 2007 y 8.8% para el 2009 con respecto al 2008. 
 
 
Estado Unidos no presenta aún un descenso en el PIB a pesar de ser el 
País generador de la Crisis. 
 
 
De otra forma Francia presenta un leve decrecimiento del 0.048% para el 
2009 con respecto al 2008. 
 
 
A continuación y con la finalidad de dar mayor claridad al concepto de los 
ciclos económicos y el impacto que éstos tienen sobre el comportamiento de la 





2.4 Recesión en Colombia 
 


















2005 - I 5.06 -0.26 
 
2008 - I 4.20 -0.40 
II 6.25 2.04 
 
II 3.70 0.50 
III 5.81 0.33 
 
III 3.00 0.40 
IV 1.88 -0.22 
 
IV -1.00 -1.50 
2006 - I 5.41 3.19 
 
2009 - I 0.50 0.10 
II 6.06 2.67 
 
II -0.30 0.80 
III 7.72 1.91 
 
III -0.20 0.40 
IV 7.97 0.01 
 
IV 2.50 1.10 
2007 - I 8.60 3.50 
    II 7.60 0.70 
    III 5.80 0.90 
    IV 8.10 2.70 
    Fuente. DANE 
 
 
 Gráfico 11. PIB                                                    Gráfico 12. PIB 
 
 
Fuente: Elaboración propia                Fuente: Elaboración propia 
                                            
3
 FUENTE: DANE, Dirección de Síntesis y Cuentas Nacionales. 
http://www.dane.gov.co/daneweb_V09/index.php?option=com_content&view=article&id=168&Itemi
d=117.  Consultado Julio 07 de 2010. 
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Las gráficas anteriores simbolizan como se ha presentado la situación 
económica en Colombia a lo largo de la Crisis Financiera. 
 
 
Como ya se ha mencionado una recesión en su carácter técnico se produce 
cuando se presenta un crecimiento negativo en la economía durante dos 
trimestres consecutivos respecto al trimestre anterior.  Lo que nos indica que 
debido a la Crisis Financiera incubada en los últimos años se han presentado 
señales de alarma que pueden provocar que esa disminución de la actividad 
economía (baja producción de bienes y/o servicios) genere una recesión cuya 
prolongada aparición puede producir una contracción significativa de la economía. 
 
 
Entendido de otra forma las gráficas nos muestran las variaciones 
porcentuales que ha tenido la economía colombiana en los ultimos cinco  (5) años, 
en las que podremos encontrar picos de ―prosperidad‖ como el ocurrido en el 
primer trimestre de 2007 con 3.5% y otros que se inclinan a la recesión como el 
presentado en el ultimo trimestre de 2008 con -1.5%, y es este pico negativo el 
que produce reaccines de alarma, ya que mientras la economía decrece; el 
número de habitantes en Colombia sigue su tasa de crecimiento del 1.5%; lo que 
indica que el ingreso proporcionado por la producción no alcanzaría a suplir las 
necesidades, llevando así a la continuación del retroceso. 
 
 
Por otro lado, se puede observar que para el año 2009 la economía 
presenta pequeños picos de recuperación con respecto al dato negativo de   1.5% 
presentado en el 2008, dado que los datos de PIB trimestral para el 2009 que van 
de 0.1 en el I trimestre a 1.1 en el IV trimestre aunque se presentan bajos con 
respecto a la inclinación de la economía en años anteriores a la crisis son 
positivos, lo que indica que las estrategias que ha tomado Colombia  para 
contrarrestar los efectos de la Crisis Financiera las cuales se presentan en el 
capitulo IV de la investigación estan generando un efecto positivo en la economía; 
ya que, aunque la economía no continuó con un avance constante ha presentado 

















La preocupación, incertidumbre y desconcierto esta ya instalada en todos 
los ámbitos relacionados al mundo financiero y económico. La intensa cohesión 
que existe entre los mercados globales implica que una crisis desatada en 
cualquier lugar del planeta tenga inmediata influencia en la economía de cualquier 
país, primero por el lado financiero y luego formando parte de la economía real de 
todos los individuos que la conformamos.  
 
 
3.1 La Llegada de la Crisis 
 
 
A partir de la gran depresión del año 1929 en los EEUU la cual provocó 
pánico entre los ahorradores al perder los capitales, lo que  produjo una retirada 
masiva de depósitos de los bancos, llevando a  numerosas entidades a la quiebra; 
lo que dio paso al establecimiento de la ley Glass-Steagall Act del año 1933, que 
entre varias reformas, prohibió a los holdings bancarios (compañía que controla 
las actividades de otras mediante la adquisición de todas o de una parte 
significativa de sus acciones)4 poseer otras compañías financieras, y separó la 
banca de inversión (entidad encargada de participar en el mercado de capitales; 
es decir, inversiones de largo plazo) de la banca comercial (entidad encargada de 




Sin embargo, hacia fines de los años 90 en los EEUU se apreciaba que los 
precios de las viviendas crecían fuertemente, lo que conllevo a que en 1998 se 
forjara una innovación financiera que consistía en que los fondos para generar 
préstamos hipotecarios para adquirir propiedades inmobiliarias, ya no provenían 
solo de fuentes locales sino que podían comercializarse mediante la bolsa, 
concibiendo que inversores extranjeros puedan invertir en este tipo de activo 
financiero. Uno de estos instrumentos son los CDOs (collateralized debt 
obligations)5. En otras palabras, inversores extranjeros colocaban dinero para que 
                                            
4
 http://www.sociedadesanonimas.com.uy/ayuda-offshore.htm Retomado Septiembre 15 de 2009 
5 CDO (collateralised debt obligations): Obligaciones de deuda con garantía (CDOs): 
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este pueda financiar la compra de bienes inmuebles por parte de familias o 
individuos de EEUU.  
 
 
Dado lo anterior, se impulsó la Ley Gramm-Leach-Billey, firmada en 
noviembre de 1999 por el presidente Clinton, en donde se prohíbe a bancos y 
asociaciones de ahorro y crédito otorgar créditos solo a los vecindarios más 
pudientes en el mercado de influencia del Banco, sino obligaba a ofrecerlos a 
todos los grupos sociales; lo que permitió de nuevo que una misma entidad 
desarrollarse banca comercial y de inversión, de paso, generó una serie de 
fusiones, y un crecimiento desmesurado en muchas instituciones, aumentando la 




Lo anterior indica como ―desde hace quince años, se procedió a desregular 
el sector financiero, en la ultima década la Reserva Federal empleó la tasa de 
interés para moderar las alteraciones del producto nacional, bajar la inflación y 
contrarrestar los altibajos del sector financiero‖6.  
 
 
Como resultado se produjo un descuido en el sector bancario en cuanto a las 
hipotecas, la contratación de préstamos en un medio especulativo, dando inicio a 
la aparición de las hipotecas subprime; en donde los principales prestamistas eran 
personas con alta capacidad de impago  (pocos recursos o respaldo crediticio); 
donde el único respaldo de los bancos era la confianza y el deseo de conseguir 
más a cualquier costo, dada la tranquilidad que les generaban las bajas tasas de 
interés lo que permitió hacer especulaciones al respecto, que en la actualidad se 
pueden considerar que fueron poco favorables para la economía del mundo.  
 
 
Dichos banqueros especularon con la valorización de las viviendas que 
estaban ofreciendo, de esta forma se generaron  préstamos por un importe 
                                                                                                                                     
Son un tipo de estructura de seguridad respaldados por activos (ABS), cuyo valor y los pagos 
derivados de una cartera de renta fija activos subyacentes.  CDOs se asignan diferentes clases de 
riesgo, o tramos, según el cual "altos" los tramos son considerados los más seguros valores.  
Intereses y del principal los pagos se efectúen en orden de antigüedad, a fin de que los tramos 
junior ofrecen mayor cupón de pago (y los tipos de interés), o precios más bajos para compensar 
más riesgo de impago.  
 
6
 Sarmiento Palacio Eduardo, La Recepción Mundial Colapso del Modelo Único, Ediciones Aurora; 
Bogotá - Colombia, 2009. Pagina: 83. 
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superior al valor real de la vivienda, con lo cual y dadas las bajas tasas de interés 
la recolección de la cartera se hacía larga y tortuosa, lo que para las personas de 
bajo poder adquisitivo era una fortuna el adquirir casa nueva, para los bancos 
sería una decisión poco rentable ya que la quinta parte de las hipotecas se  
concedieron a familias que apenas si tenían la capacidad justa para pagarlas 
cuando las tasas de interés estaban bajas. 
 
 
Cuando se genera una disminución en las tasas de interés, el ahorro es 
utilizado en la adquisición de los activos existentes, elevando los precios. Esta 
valorización ocasiona mayor demanda, aumentando el alza de los precios y 
ampliando el crédito. Lo que genera que el exceso de ahorro se convierta en un 




Dado esto, el escenario empieza a cambiar hacia el año 2004, cuando la 
Reserva Federal empieza a subir las tasas para controlar la inflación. De una tasa 
del 1% en el 2004 se pasa a una tasa superior al 5% en el 2006, lo que produjo 
que las hipotecas se fueran encareciendo y que la crisis se extendiera, ya que 
―para el 2006 cerca de uno de cada cinco créditos hipotecarios se encuentra en 
morosidad mayor a 30 días o en proceso de ejecución hipotecaria‖7, lo que generó 
que las personas empezaran a pagar los créditos de acuerdo a su nivel de riesgo, 
y lo que hasta entonces era denominado como crédito barato llegara a su fin. 
 
 
De esta forma, en el 2006 además, se insinuaba un estancamiento en las 
ventas de vivienda en unidades y un año más tarde, en el 2007, los precios 
comenzaron a revertir la tendencia alcista.  En febrero 2007, en lo que parecía un 
episodio aislado, se dio una caída en las bolsas norteamericanas.  En junio de 
2007 colapsaron dos fondos de cobertura de Bear Stearns que tenían un 
significativo volumen de recursos invertido en hipotecas subprime. 
 
 
Así mismo se empezó a crear una burbuja inmobiliaria y financiera (Una 
―burbuja financiera‖ es cuando, sin que haya razones fundamentales, mucha gente 
compra algo por la percepción de que va a seguir subiendo de precio y al cambiar 
esa impresión genera una explosión).  
                                            
7
 Echeverry,  Juan Carlos, Ospina Navas, Verónica. Cronología de la Crisis Financiera 
Internacional. En: Revista Economía Colombiana. Contraloría General de la República, edición 





Otro factor fundamental, fue la innovación en la forma de vender y otorgar 
esos préstamos y, a su vez, lo que los bancos hicieron con esas deudas.  Es de 
tener en cuenta que dar un préstamo implica asumir el riesgo de que el deudor no 




Las empresas dedicadas a la venta no tenían, probablemente, los 
incentivos para verificar la capacidad del deudor de devolver el préstamo, sino que 
les convenía prestar cuanto se pudiera sin importar a quien. Indicando que el 
riesgo le quedaba al banco que prestaba el dinero.  
 
 
Luego, los bancos derivaron ese peligro: con un conjunto de deudas por 
cobrar de las hipotecas, armando paquetes que vendían a otro agente, más 
propenso a asumir riesgos, quienes recibían la recompensa del rendimiento.  
 
 
Los bancos hipotecarios obtenían fondos para seguir prestando y los 
bancos de inversión buscaban quedarse con esos paquetes para alcanzar 
mayores beneficios.  
 
 
A su vez, los bancos de inversión no recibían los depósitos de caja de 
ahorro o plazos fijos, sino que usaban el dinero que la gente situaba en fondos de 
inversión, buscando de forma específica obtener mejores rendimientos, aunque 
implicara un mayor riesgo.    
 
 
Puesto que esos paquetes juntaban derechos a cobrar sobre muchas 
hipotecas,   ante los ojos de las empresas calificadoras de riesgo cumplían la 
consigna de colocar huevos en canastas diferentes, lo que se llama en términos 




Los bancos y fondos de inversión que se imponían como norma de calidad 
invertir sólo en activos con alta calificación crediticia, no tuvieron problema en 
hacerlo en estos activos con hipotecas aunque, en su origen, hubieran sido 
otorgadas a personas con baja capacidad de pago. 
Cuando dejaron de subir los precios de las casas y las tasas de interés a 
pagar aumentaron, muchas de las hipotecas que se habían generado sólo por la 
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burbuja se convirtieron en imposibles de pagar. Del otro lado, los que tenían los 
paquetes con derecho a cobrar por las hipotecas comenzaron a ver que el valor 
bajaba, por lo que ya no se esperaba pago. 
 
 
Lo que indica que aún con esquemas de crédito sanos, al reventarse una 
burbuja, las viviendas quedarían valiendo menos que las hipotecas lo que 
aumentaría la probabilidad de mora de la amortización. 
 
 
En síntesis, la perdida en el valor de los activos es la consecuencia del 
estallido de la burbuja financiera. 
 
 
En este punto, ―la crisis de crédito se había caracterizado por ser una crisis 
de incertidumbre, donde no se conocía la magnitud de las pérdidas o el número de 
las entidades contagiadas, dado que se desconocía la exposición del sistema 
financiero a activos respaldados por cartera hipotecaria de alto riesgo‖8. 
 
 
Lo que conllevó a que esto no sea una Crisis sólo del sistema hipotecario, 
pues cuando se firma una hipoteca, se crea un título financiero. Un ―pasivo‖ u 
obligación para el que debe el dinero y un ―activo‖ o derecho para el que lo presta, 
que es el banco.  
 
 
Dado esto, cuando se desata la crisis hipotecaria, ésta desata consigo una 
crisis financiera ―puesto que el impago creciente inicial afecta enseguida a la 
seguridad y rentabilidad de los grandes bancos y fondos de inversión 
internacionales. Cuando se ven afectados, no sólo pierden dinero sino que retiran 
sus fondos de los mercados hasta el punto de frenar o incluso paralizar los flujos 
financieros internacionales, en mayor o menor medida en función de la magnitud 
del ―latigazo‖ original o de su participación en el montante de los fondos 
afectados‖9. 
 
Dicha crisis financiera provocada por el detrimento de los créditos saca a 
notar que esta ―recesión‖ no tiene el amortiguador producto del crédito como en el 
                                            
8
 Echeverry,  Juan Carlos, Ospina Navas, Verónica. Cronología de la Crisis Financiera 
Internacional. En: Revista Economía Colombiana. Contraloría General de la República, edición 
326, febrero de 2009, p. 11-24. 
9
 Torres López, Juan. http://www.rebelion.org/noticia.php?id=55925 Consultado Abril 20 del 2009. 
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pasado, sino que dado el temor que se produjo en el ambiente dichos sistemas se 
fueron cerrando lo que a su vez genera una disminución en el consumo. 
 
 
Dado lo anterior, La crisis inició su aparición a finales de 2007 cuando los 
mercados de valores de Estados Unidos iniciaron una gran caída para fin de año y 
la Reserva Federal tuvo que realizar un amplio rescate a JP Morgan, entidad que 
debió ser vendida a unos cuantos centavos por acción. Pero no todo queda en 
este punto, la verdadera caída de la economía se produjo cuando Freddie Mac y 
Fannie Mae las dos hipotecarias más grandes de éste país empezaron a ver sus 
acciones a la baja por una ola de especulaciones que se estaba presentando en el 
entorno hipotecario, lo que generó que una vez más Estados Unidos tuviera que 
anunciar un rescate para las entidades Financieras. 
 
 
Todo esto nos indica que aunque la crisis se generó producto de las 
hipotecas o del sector financiero, siempre tiende a afectar la economía real, (es 
decir, la que tiene que ver con la producción efectiva de bienes y servicios y no 
con ―papeles‖ financieros). Esta ola de desconcierto generó una gran desconfianza 
y temor, lo que hizo que muchas personas dejaran guardados sus ingresos  (lo 
que según ellos generaba una especie de protección) provocando una 
desaceleración de la economía y la baja de los indicadores de bolsa.  
 
 
La crisis Financiera entonces tiene dos causas últimas: ―primero, el 
desmonte y falta de regulación financiera, en especial para el sistema en la 
sombra de los bancos de inversión, que incentivó una excesiva toma de riesgos 
por parte de los participantes del sistema; segundo, una emisión del dólar nunca 
antes vista en la historia monetaria de ese país que como se verà en capìtulos 
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Recesión, caída de las Bolsas, descalabrados financieros, entre otras, son 
frases que se escuchan de manera constante, pero ¿cómo ha impactado la crisis 
Financiera?, éste es uno de los interrogantes a los cuales se le intentará dar 
aclaración en el transcurso de éste capítulo. 
 
 
Uno de los principales puntos a tener en cuenta, como ya se ha 
mencionado, es cómo una Crisis Financiera cuyo inicio se dió en los Estado 
Unidos, se ha instaurado en diversos países y ha causado efectos ―alarmantes‖ en 
cada uno de ellos. 
 
 
De manera inicial se pudo observar que el precio de la vivienda en Estados 
Unidos en los últimos años y los aumentos generalizados de las tasas de interés 
impactaron de forma negativa el pago de las hipotecas por parte de los deudores; 
por ende, se generó una disminución en los precios de dichos activos, lo que 
ocasionó el incumplimiento en los pagos. 
 
 
Lo que ha llevado a la ―casi‖ paralización del sistema financiero global, 
elevando las tasas de interés y perjudicando tanto a consumidores como a 
empresas. Lo anterior conllevó a que se acrecentaran los temores de ―una crisis 
de liquidez y bancos centrales alrededor del mundo se vieran en la obligación de 
inyectar cerca de 120 millardos de dólares al sistema financiero‖11. 
 
 
Esto ayudó a que durante el año 2007 se presentaran un sin número de 
sucesos que alarmaban cada vez más el ambiente económico y social y que 
daban puntadas para inducir a lo que hoy conocemos como la crisis de los 
subprime. 
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Estos son algunos de los sucesos más importantes del 200712: 
 
 
Tabla 2. Sucesos más importantes del 2007 
 
FECHA HECHOS DESCRIPCIÓN 
14 de 
marzo 
La Asociación de Bancos 
Hipotecarios revela que el número 
de impagos en el sector hipotecario 
en EE.UU. alcanza su punto más 
alto en siete años (unos seis 
millones de contratos por 600 mil 




Los precios de la vivienda registran 
su primera caída interanual desde 
1996. 
 
18 de abril 
Citigroup reconoce pérdidas por 
más de 5 mil millones de dólares en 
el primer trimestre. 
Citigroup es la mayor empresa de servicios 
financieros del mundo con sede en Nueva 
York y la primera compañía estadounidense 
que pudo combinar seguros y banca tras la 
gran depresión de 1929. Se creó el 7 de abril 




Bancos estadounidenses como 
Wells Fargo y Wachovia endurecen 
los requisitos para conceder 
préstamos tras comprobar que unas 
70 firmas hipotecarias están en 
bancarrota 
Wells Fargo & Co es una compañía 
diversificada de Servicios financieros con 
operaciones en todo el mundo. Wells Fargo 
es el cuarto banco más grande de EE.UU. 
por activos y el tercer mayor banco por 
capitalización bursátil. Wells Fargo es el 
segundo mayor banco en depósitos, 
servicios hipotecarios, y tarjetas de débito. 
En 2007 fue el único banco en los Estados 
Unidos en tener una calificación AAA por 
S&P,
 
 aunque su calificación ha sido 
reducida a AA-
 
 a la luz de la crisis 
económica del 2008. 
 
Wachovia es una subsidiaria diversificada 
en servicios financieros, cien por ciento 
propiedad de Wells Fargo. Como empresa 
independiente, fue el cuarto mayor banco en 
los Estados Unidos en activos totales. La 
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compra de Wachovia Corporation por Wells 
Fargo se completó el 31 de diciembre del 
2008.  Wells Fargo compró Wachovia tras la 
imposición del gobierno a su venta, para 
evitar así su quiebra.  Desde 2009, la marca 
Wachovia es absorbida por la marca Wells 
Fargo, en un proceso que inicialmente se 
calculó que duraría tres años. En julio del 
2009, Wachovia Securities se convirtió en 
Wells Fargo Advisors.  
13 de 
agosto 
El BCE, la Reserva Federal de 
EE.UU. (Fed) y el Banco de Japón 
inyectan dinero para aumentar 
liquidez. 
BCE es el banco central de la moneda única 
europea, el Euro, y constituye el principal eje 
del Eurosistema. El BCE es parte integrante 
del Sistema Europeo de Bancos Centrales y 
está sometido a las disposiciones del 
Tratado de Funcionamiento de la Unión y a 
sus propios Estatutos. 
 
FED es el sistema bancario central de los 
Estados Unidos. El Sistema de Reserva 
Federal, es un banco privado encargado de 
guardar todos los fondos privados de los 
bancos del sistema bancario norteamericano. 
14 de 
septiembre 
El banco británico Northern Rock, el 
quinto del país por hipotecas 
concedidas, se desploma en la 
Bolsa de Londres. 
 
Northern Rock es un banco británico, 
actualmente propiedad del gobierno del 
Reino Unido. Tiene su sede en Newcastle-
upon-Tyne, en el Noreste de Inglaterra. El 
banco fue fundado en 1997 a partir de la 
antigua Northern Rock Building Society y la 
sociedad salió a la Bolsa de Londres. 
18 de 
septiembre 
La Fed recorta medio punto las 
tasas de interés. Los procesos de 
ejecución de hipotecas abiertos en 
EEUU se duplican en un año. 
 
6  de 
diciembre 
Bush anuncia un plan para aliviar la 
crisis hipotecaria al que podrán 
acogerse 1,2 millones de personas. 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
 
Pero aquí no termina todo, estos sucesos eran sólo el inicio de una larga y 
tormentosa lista de desplomes y afecciones en la economía, ya que para el 2008 
los eventos siguieron aumentando13 
                                            
13
 Castro Rodríguez, Manuel. Como atenuar los efectos de la crisis financiera en América Latina.  




Tabla 3. Sucesos más importantes del 2008 
 
FECHA HECHOS DESCRIPCIÓN 
15 de 
enero 
Citigroup, primer banco 
estadounidense, cierra 2007 con la 
peor cuenta trimestral de su historia. 





Caen las bolsas mundiales ante el 





La Reserva Federal recorta un 
0,75% las tasas de interés, hasta el 




Bear Stearns pierde en unas horas 
de cotización casi el 90% de su 
valor, después de que JP Morgan 
acordara comprarlo a un precio de 
dos dólares por acción. 
Bear Stearns Banco de Inversión Global, 
negociación de valores y corretaje. 
 
JP MORGAN es una empresa, con oficina 
centrales en Nueva York, es líder en 
inversiones bancarias, servicios financieros, 
gestión de activos financieros e inversiones 
privadas. Con activos financieros de 1,3 
billones de dólares, JPMorgan Chase es 
actualmente la tercera institución bancaria de 
Estados Unidos, detrás del Bank of América 
y el Citigroup. 
8 de abril 
El FMI calcula que las pérdidas 
derivadas de la crisis ascienden a 
600 mil millones de euros. El BCE 
adjudica 15 mil millones de dólares y 
la Fed otros 50 mil millones en una 
operación conjunta. 
 
11 de julio 
IndyMac Bank, el segundo banco 
hipotecario estadounidense, pasa a 
ser controlado por las autoridades 
federales. 
 
22 de julio 
El banco Washington Mutual, uno de 
los mayores prestamistas de EE.UU., 
anuncia pérdidas de 4.466 millones 




Freddie Mac anuncia pérdidas de 
972 millones de dólares en el primer 
semestre. 
La Federal Home Loan Mortgage 
Corporation, (FHLMC) (NYSE: FRE), que 
significa Corporación Federal de 
Préstamos Hipotecarios y es conocida 
como Freddie Mac, era una empresa de 
capital abierto, garantizada por el gobierno 
de los Estados Unidos (government 
sponsored enterprise o GSE), autorizada 
para conceder y garantizar préstamos. Fue 
creada en 1970 para expandir el mercado 
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secundario de hipotecas en el país. El 
nombre Freddie Mac es una creación 
fonética, a partir de la sigla de la empresa, lo 
que permite identificarla más fácilmente. 
6 de 
septiembre 
Medios de comunicación 
estadounidenses anuncian la 
inminente nacionalización de Fannie 
Mae y Freddie Mac para proteger el 
mercado, lo que supondría la mayor 
intervención gubernamental de la 
historia de EE.UU. 
La Federal National Mortgage Association 
(FNMA) (NYSE: FNM), que significa 
Asociación Federal Nacional Hipotecaria y 
es conocida como Fannie Mae, era una 
empresa de capital abierto, garantizada por 
el gobierno de los Estados Unidos 
(government sponsored enterprise o GSE), 




Lehman Brothers, el cuarto banco de 
inversión del mundo, se declara en 
quiebra.  
Lehman Brothers Holdings Inc, fundada en 
1850, era una compañía global de servicios 
financieros de Estados Unidos. Destacaba 
en banca de inversión, gestión de activos 
financieros e inversiones en renta fija, banca 
comercial, gestión de inversiones y servicios 
bancarios en general. 
16 de 
septiembre 
Wall Street sufre la mayor caída 
desde los atentados del 11-S, un 
4,42% por la quiebra de Lehman 
Brothers y la venta de Merrill Lynch. 
Merrill Lynch & Co., Inc.  es una compañía 
norteamericana , que a través de sus 
subsidiarias y afiliadas, ofrece servicios en el 
mercado de capitales, inversiones bancarias, 
asesoría consultiva, gestión de capital, 
gestión de activos, seguros y servicios de 
banca. Fue fundada en el año 1914 por 
Charles E. Merrill y Edmund C. Lynch y 
adquirida por el Banco de América por 
44.000 millones de dólares en septiembre de 
2008 para salvarla de la crisis de las 
hipotecas subprime. Opera en más de 40 
países alrededor del mundo. 
23 de 
septiembre 
El secretario del Tesoro de EE.UU., 
Henry Paulson, y el presidente de la 
Reserva Federal, Ben Bernanke, 
instan al Congreso a aprobar 
rápidamente la serie de medidas de 
rescate financiero para evitar un 
agravamiento de la crisis o una 
recesión. 
 
Fuente.  Elaboración propia  
 
 
Dichos sucesos se hicieron cada vez más alarmantes, lo que generó que  la 
crisis se esparciera por todo el mundo y que hasta los países con altos índices de 
poder y respaldo se vieran afectados; ya que, el flujo de capital extranjero también 
había optado por invertir en activos ―tóxicos‖; lo que al momento en que los 
ahorradores empezaron a retirar los capitales de los bancos para guardarlos y de 
62 
 
esta forma según ellos cubrirse de los posibles efectos que se pudieran presentar, 
se vieran también altamente afectados. 
 
 
La historia hubiera podido detenerse allí, contenida de forma relativa en el 
sector inmobiliario, de no ser porque esta cartera fue titularizada  (convertida en 
títulos representativos de fracciones, sumas o agregaciones heterogéneas de 
hipotecas), lo que permitió que estas fueran vendidas a instituciones financieras e 
inversionistas de todo el mundo. 
 
 
Cuando estalló la burbuja ya no había mercado para dichos títulos, lo que 
causó la disminución y ausencia en los precios, generando perdidas tanto en  
bancos de crédito como para los inversionistas. 
 
 
Luego,  los bancos empiezan a relacionar el déficit en los balances, se 
forma además un ―aumento en el riesgo de contraparte, es decir, un incremento en 
la probabilidad de percepción de que el banco que recurre al préstamo de otro 
banco, no esté en capacidad de efectuar el pago correspondiente‖14; es decir, los 
bancos empiezan a adquirir un absorbente temor de colaboración mutua debido a 
los largos sucesos de quiebras y averíos en los estados financieros del entorno. 
Como resultado de lo anterior, los bancos se dedicaron a mantener suficiente 
efectivo y a limitar la dependencia de los préstamos interbancarios. 
 
 
Por tanto, facilitado el desconcierto entre los bancos se empezó a notar una 
reducción en el proceso de apalancamiento, los bancos de los países 
desarrollados dieron comienzo a una reducción en las relaciones con los países 
emergentes, cerrando líneas de crédito y repatriando recursos, lo que generó un 
problema macroeconómico dado el manejo inesperado que tienen que dar estos 
últimos países al problema crediticio. 
 
 
Por otro lado, la  cantidad de tarjetas de crédito que la banca 
norteamericana ha cedido durante varias décadas y que ciertamente provocó 
niveles muy altos de consumo, es en este momento cuando la economía entrara 
en recesión y los niveles de desempleo se dispararan produciendo un nivel de 
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sobre-endeudamiento y creando que la economía funcione cada vez de forma más 
debilitada, lo que seguirá afectando el consumo y con esto los niveles de ventas y 
la fluidez económica. 
 
 
Por su parte, Villar Gómez, Leonardo en su artículo Políticas anti cíclicas 
frente a la crisis, dice que el campo monetario y la escasez de recursos financieros 
hace subir las tasas de interés internas y ello agrava los problemas de percepción 
de riesgo y refuerza el círculo vicioso. 
 
 
Uno de los efectos que ha tenido más impacto a lo largo de esta crisis 
financiera es la ola de desempleo generada por la quiebra de grandes empresas y 
a la disminución de las importaciones y exportaciones (las cuales eran las que 
generaban flujo de divisas); ―solo en Estados Unidos el desempleo saltó record 
superior al 7% (más de 10 millones de desocupados)‖15, con esto se disminuye el 
consumo, debido a la baja del poder adquisitivo; lo que conlleva en algunas 




De otra forma se ha notado que a medida que se hizo evidente la crisis y 
dada la existencia de un sistema financiero globalizado, la desaceleración en el 
ritmo de crecimiento de la economía mundial se presenta de forma progresiva; ―un 
informe del FMI indica que en 2009 la economía mundial enfrentará la recesión 
más profunda desde la segunda guerra mundial, reportando una caída del 1.3%, 
mientras que en noviembre de 2008 el crecimiento proyectado del FMI para 2009 
se ubicaba en 2.25%. Respecto a 2010, las proyecciones de crecimiento mundial 
pasaron de 3.8% a 1.9%‖16. 
 
 
Otros países como Venezuela y Ecuador se han visto seriamente 
afectados, dada la dependencia con los precios del petróleo, los cuales gracias a 
la especulación financiera generaron que dichos precios crecieran en gran 
magnitud y que hoy con la crisis los consumidores hicieran una respectiva 
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reducción en el consumo del combustible para de esta forma contribuir al ahorro 
de sus ingresos. 
 
 
En ese sentido, el economista y ex director del Banco Interamericano de 
Desarrollo (BID), Ricardo Haussman, indicó que Venezuela, junto con Argentina y 
Rusia, son las economías más vulnerables ante la crisis financiera mundial. 
 
 
Venezuela es vulnerable a los movimientos financieros porque goza de muy 
poca confianza en los mercados, dijo el también director del Centro de Desarrollo 
Internacional de la estadounidense Universidad de Harvard, y añadió que el riesgo 
país de Venezuela fue el que subió más, sin más precisiones, como lo veremos en 
la siguiente tabla: 
 
 
    Tabla 4. Índice de Riesgo País 
PAIS 2005 2006 2007 2008 2009 
VENEZUELA 318 185 506 1862 1034 
ARGENTINA 504 223 409 1697 663 
ECUADOR 669 920 614 4720 775 
BRASIL 311 196 222 417 196 
PANAMA 246 148 184 516 175 
COLOMBIA 238 151 195 474 201 
PERU 206 120 178 509 169 
MEXICO 126 98 149 362 165 
CHILE 80 83 151 336 97 
    FUENTE: JP MORGAN 
 
Gráfico 13. COMPARACIÓN DEL ÍNDICE DE RIESGO PAÍS 
 
Fuente: Elaboración propia 
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El comportamiento observado por medio del indicador Riesgo País muestra 
cómo Ecuador, Venezuela y Argentina presentan un nivel de riesgo superior al de 
los demás países con 1034, 663 y 775 respectivamente. Colombia por su parte, 




De otra forma, países como Islandia que era ejemplo de desarrollo, están al 
borde de la bancarrota gracias a la Crisis Financiera ―Según relata el diario el País 
de España, Islandia tenía cero desempleo para sus 300.000 habitantes, igualdad 
de oportunidades laborales tanto para los hombres como para las mujeres, el 
sexto PIB per cápita del planeta con 40.000 dólares, el mejor lugar del mundo para 
vivir según la ONU, el país más feliz del planeta en 2006‖17, pero hoy la situación 
es diferente ya que gracias a la crisis iniciada en los Estados Unidos la moneda de 
Islandia se ha devaluado 60 por ciento, tres de sus bancos han sido 
nacionalizados e incluso se ha prohibido el acceso de los ciudadanos a sus 
ahorros, además ya no cuenta con reservas internacionales, las deudas de sus 
ciudadanos se han disparado y ha tenido que acudir a la reserva internacional 
como salvaguardia para su crisis. 
 
 
Además, los efectos directos de la crisis financiera internacional para las 
economías emergentes se verán amplificadas por la caída de los precios de los 
bienes básicos y las materias primas, tanto en las cuentas fiscales como externas. 
 
 
Por otro lado las Bolsas de Valores de los principales países del mundo 
fueron drásticamente afectadas debido a la falta de flujo de crédito para la 
inversión; a lo largo de esta temporada las principales bolsas tuvieron un 
descenso inesperado, lo que conllevó a que los pequeños países (países en 
desarrollo) se vieran de igual forma sobresaltados, entre las trascendentales 
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Tabla 5.Comportamiento de la bolsa mes de octubre 
 
PAIS COMPORTAMIENTO DE LA BOLSA 
Nueva York 
el índice Dow Jones de Industriales, bajaba 380 
puntos 
Buenos Aires 
La bolsa de comercio se encuentra a la baja y 
está en 921,32 puntos. 
 
Londres 
El índice Footsie-100 de los principales valores de 
la Bolsa de Londres cerró con una pérdida del 
5%, a 3.883,36 puntos, tras el anuncio de que la 
economía británica se contrajo un 0,5% en el 
tercer trimestre. 
Fráncfort 
Por primera vez en 16 años, El índice principal de 
la Bolsa de Fráncfort, el Dax, terminó con una 
fuerte caída de 4,96%, hasta 4.295,67 puntos. 
Paris 
El índice CAC 40 de la Bolsa de Paris cedió un 
3,54%, a 3.193,79 puntos. 
Madrid 
El índice Ibex 35 de los principales valores de la 
Bolsa de Madrid perdió un 5,2%. 
Milán 
La Bolsa de Milán, concluyó la sesión con una 
baja del 5,61%. 
Tokio 
El referente Nikkei 225 cayó un 9,6% a 7.649 
puntos, su primer cierre por debajo de las 8.000 
unidades desde mayo del 2003. 
 
Asia 
Todas las plazas asiáticas cerraron en rojo 
escarlata: Bombay perdió 10,96%, Hong Kong 
8,3%, Singapur 8,33%, Bangkok 6,96%, Yakarta 
6,9%, Taipei 3,19%, Sídney 2,6%, Wellington 
1,03% y Shanghai 1,92%. 
Fuente: Portafolio
18. Elaboración propia 
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4.1 Efectos de la Crisis Financiera en Colombia 
 
 
Aunque muchos afirman que dada la Crisis del UPAC en 1999, Colombia ha 
desarrollado amplias estrategias como la creación de la ley 546 de 1999 ―en 
donde se prohibieron los sistemas de crédito riesgosos, donde además se prohibió 
el esquema de cuotas súper mínimas y aún se cuenta con el plan de cuota fija, ya 
que como máximo las cuotas pueden aumentar según la inflación‖19 para cubrirse 
de posibles crisis generadas por el crédito hipotecario lo que por ende protege la 
economía y que, por tanto, la crisis actual no la afectará de manera profunda. 
 
 
Dado lo anterior, el impacto sobre Colombia depende del impacto de la 
recesión; si el desplome del consumo en Estados Unidos y en los países 
desarrollados disminuye mucho más, el efecto puede ser severo debido a la 
dependencia existente con las exportaciones. 
 
 
Por otro lado, la disminución de la dinámica en el crecimiento mundial y 
dada la recesión de los países desarrollados disminuye el monto de las remesas 




De otra forma, la falta de dinamismo y la recesión puede a su vez reducir 
los precios internacionales de los bienes básicos, y con esto, disminuir la fluidez 
económica de las empresas productoras. 
 
 
Como lo refleja el cierre de muchas empresas del territorio nacional que 
venían funcionando hace varios años; Según la Cámara de Comercio de Pereira 
solo en ésta ciudad entre los años 2007 a 2010 han cerrado aproximadamente 50 
empresas (Ver Anexo 01). 
 
 
―Dentro de los efectos stock se encuentra el hecho de que la depreciación 
podría afectar los balances de empresas, del sistema financiero y del gobierno‖20, 
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lo que puede llevar al mal funcionamiento del mercado interbancario, debido al 
riesgo de una posible insolvencia por parte de los participantes del entorno; es 
decir, dada la falta de confianza que se ha generado en el ambiente bancario, ésta 
se ha trasladado hacia los ahorradores quienes ahora dudan en dejar los ahorros 
en las diferentes entidades y han optado por invertir en otro tipo de opciones. 
 
 
Por otro lado, y como ya se ha mencionado, un efecto importante es el 
deterioro del PIB, el cual desde finales de 2007 se ha desacelerado, este 
comportamiento se ha presentado dado el bajo dinamismo de la demanda interna 
y las reformas presentadas para controlar el crecimiento del crédito y las presiones 
inflacionarias,  lo que podremos observar en el gráfico 14, el cual muestra el 
comportamiento del PIB por ramas de actividad económica para el 2008 y 2009. 
 
 
        Gráfico 14. Comportamiento del PIB por ramas de actividad 
         económica 
 
 




La baja en la producción genera un impacto en la tasa de empleo  (ver 
grafico 49) y el comportamiento de los precios; por ende, en el gráfico 15 se puede 
apreciar una disminución del consumo sobre todo en los bienes durables; dada la 



















En cuanto a la parte de infraestructura, se podrá notar que para aquellos 
proyectos que ya iniciaron, la crisis se verá reflejada en la disminución del 
comportamiento en sus proyecciones de tráfico y fluidez. 
 
 
Además, la desaceleración producto de la coyuntura económica afecta a 
través de los canales de distribución la balanza de pagos, vía cuenta corriente y 
cuenta de capital, debido a la baja de los precios del petróleo.  
 
 
Gráfico 16. Cuenta corriente y cuenta de capital y financiera de la balanza de pagos millones 
de us$ (2006 – 2009) 
 
Fuente: Banco de la República, Subgerencia de Estudios Económicos 
                                            
21
http://www.dane.gov.co/daneweb_V09/index.php?option=com_content&view=article&id=168&Ite
mid=117. Retomado Julio 07 de 2010. 
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―En el mismo sentido, agencias como el FMI, en abril de 2008 esperaban 
que la economía colombiana creciera 4.5% en 2009, cifra que ajustó a 3.5% en 
octubre del mismo año, y para abril de 2009 se bajó ésta proyección a 0.0%. Por 
su parte, la CEPAL que en Diciembre de 2008 estimó el crecimiento para 
Colombia en 2% para abril de este año lo corrigió a sólo 0.5%, lo cual corresponde 
al valor mínimo de la nueva meta del gobierno‖22. 
De otra forma, la perturbación de los mercados internacionales aumentará el costo 
de financiamiento en dólares, tanto para el Gobierno como para el sector privado. 
Los activos en pesos, como los TES y las acciones, seguirán presentando 
volatilidad en sus precios. 
 
 
4.2 Políticas del Gobierno Nacional  Frente a la Crisis 
 
 
Dado los eventos ocurridos y el impacto que ha generado la crisis a nivel 
nacional e internacional, el Estado Colombiano se vió en la obligación de tomar 
medidas que contrarresten el impacto para Colombia y que ayuden a amortiguar 
los descensos económicos generados. 
 
 
Durante el año 2008, el Gobierno Nacional contempló como iniciativa cinco 
puntos, entre los cuales plasmó la búsqueda de créditos de emergencia con los 
bancos multilaterales, así como de otras fuentes que permitieran anticipar la 
financiación para los años 2009, 2010 y 2011, además, se ocupó de un plan para 
garantizar los recursos de financiamiento que necesita la Nación,  mantener el 
ritmo de Inversión Extranjera Directa en Colombia y  evitar que se creara deterioro 
en el mercado local, adicional a esto, pretendió buscar mercados diferentes como 
el asiático y Japonés para dejar la dependencia existente con las exportaciones, 
además, buscó otras fuentes de inversión como las del lejano oriente. 
 
 
De otra forma Camacol expuso que el país debía realizar mega proyectos 
para suavizar el impacto de la desaceleración mundial, entre estos proyectos se 
encontraron el del túnel Centenario (o túnel de la línea) entre Cajamarca y Calarcá 
y el de la ruta del sol entre Bogotá y la Costa Atlántica. 
 
 
                                            
22
 Rossiasco, Nicolai. Barrera, Carlos h. Empeoraron los pronósticos de la economía para 2009. En 
revista: Economía Colombiana. Contraloría General de la República., edición 327, Agosto - 
Septiembre de 2009, p.131-139. 
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Por otro lado, se adecuaron estrategias que buscaron minimizar los efectos 




1) Una postura fiscal anti cíclica, en condiciones de sostenibilidad de la deuda, 
acompañada de una priorización del gasto público hacia la puesta en marcha de 
programas de infraestructura, principalmente y hacia programas sociales y de 
apoyo productivo, Esta política resultó exitosa; ya que generó un crecimiento del 
PIB de 0.4% en 2009 comparándose de manera favorable en la región y frente a 
otros países emergentes y desarrollados y, el crecimiento de la demanda pública 
(10.2% en términos reales) logró compensar la desaceleración de la actividad 
productiva privada. La política anti cíclica deliberada produjo sin embargo, como 
es conocido, un deterioro transitorio de los indicadores fiscales. 
  
 
2) Asegurar el acceso a financiación externa.  
 
 
3) Garantizar el financiamiento interno de la actividad productiva. 
  
 
4) proteger el empleo y promover la competitividad. 
 
 
Con lo anterior, se buscó dar un impulso a la demanda interna, en segundo 
lugar se pretendía obtener recursos externos que permitieran financiar el déficit en 
cuenta corriente (aquella situación de un país en donde los egresos o pagos son 
mayores que los ingresos) y evitar el desorden de la tasa de cambio. 
 
 
De otra forma, estas políticas generaron que la actividad económica 
mejorara para la segunda parte del 2009, debido a las medidas anti cíclicas y las 
mejores condiciones externas, a pesar del impacto del menor comercio con 
Venezuela. ―La inflación cayó a 2 por ciento al final del 2009, conforme la 
reducción en los precios de los alimentos y una demanda agregada débil abatieron 
las presiones inflacionarias‖23.  
 
 
                                            
23 http://www.elespectador.com/economia/articulo188061-fmi-destaca-politica-anticiclica-del-
gobierno Retomado 21de  junio de 2010 
72 
 
Por su parte La Junta Directiva del Banco de la República examinó  el 
comportamiento de la tasa de cambio y de los determinantes externos e internos 
manteniendo la decisión de acumular reservas internacionales por un monto de 
US$20 millones diarios hasta el 30 de junio del año 2010. Además, seguirá 
haciendo  monitoreo a la situación internacional, y al comportamiento y 
proyecciones de la inflación y el crecimiento. 
 
 
―En financiamiento, el gobierno obtuvo en mayo de 2009 un crédito por US$ 
10.500 millones con el Fondo Monetario Internacional (FMI) en el marco de la 
Línea de Crédito Flexible‖24, lo cual en una eventualidad le garantizará al gobierno 
y a las empresas acceso al financiamiento a un menor costo. En este mismo 
sentido, el Gobierno ha emitido en lo ocurrido del año bonos en el mercado 
internacional por US$ 2000 millones, de los cuales la mitad es para pre financiar 
gasto de 2010. De manera adicional aumentó el  acceso a recursos del BID 
(Banco Interamericano de Desarrollo) y la CAF (Corporación Andina de Fomento), 
además se aumentó el valor de los subsidios asignados por las Cajas de 
Compensación Familiar (decreto 774 de marzo de 2009. 
 
 
Además, ―medidas como las que establece el Decreto 3806 del 30 de 
septiembre del 2009 del Ministerio de Comercio, Industria y Turismo aseguran a 
los pequeños empresarios de Colombia un acercamiento preferencial a la 
contratación pública‖25. Esta es una señal de la determinación del alto Gobierno 
para estimular el sector de la pequeña empresa, estableciéndole opciones 
competitivas en el mercado interno, con lo cual se pretende mantener y aumentar 
el empleo, a la vez que incentiva la formalización empresarial como estrategia 
para irrigar la oferta institucional. Todo ello, como expresión de una política pública 
bien construida y con creciente calidad en el sistema de control. 
 
 
Dado lo anterior, La Corporación Financiera Internacional (IFC) ve como 
necesidad seguir trabajando con pequeñas, medianas y grandes empresas; ya 
que éstas son las principales generadoras de empleos. 
 
 
                                            
24
 Rossiasco, Nicolai. Barrera, Carlos h. Empeoraron los pronósticos de la economía para 2009. En 
revista: Economía Colombiana. Contraloría General de la República., edición 327, Agosto - 
Septiembre de 2009, p.131-139. 
25 http://www.ejercito.mil.co/index.php?idcategoria=240717 Retomado 21 de Junio de 2010 
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Por otra parte, ―la programación fiscal que se presenta en el Marco Fiscal 
de Mediano Plazo (MFMP)26 para un termino de diez años, contempla la elevada 
probabilidad de que el país enfrente un auge en el sector minero-energético‖27. En 
particular, el escenario del MFMP prevé que la inversión en exploración permitirá 
un aumento sostenido de la producción de hidrocarburos, la cual podría alcanzar 
los 1.5 millones de barriles diarios (KPBDC) de 2018 en adelante, de lo cual parte 
importante se orientará al sector externo. Este auge representará para el fisco 
ingresos adicionales cercanos a 1.7% del PIB en promedio. La utilización de una 
regla fiscal obliga al Gobierno Nacional a ahorrar una parte importante de los 
ingresos extraordinarios para así reducir la relación deuda neta/PIB y/o acumular 
ahorros en el exterior que serán utilizados en épocas en que la demanda 




La demanda pública para el año 2009 creció 10.2% en términos reales, 
reflejando una postura expansiva. En 2010, el pronóstico de crecimiento asciende 
a 3% y la demanda pública mostrará un incremento de 3.2% del PIB, teniendo un 
efecto macroeconómico neutral.  
 
 
En materia de financiamiento el Gobierno Nacional Central (GNC), para el 
2010 prevé en el plan financiero la consecución de recursos por $29.8 billones (ver 
tabla 6). De estos, $4.3 billones corresponden a desembolsos del mercado 
externo, dentro de los cuales se encuentra la emisión de un TES Global colocado 
en abril de 2010 por USD$800 millones que equivalen a $1.5 billones; los 
restantes $2.8 billones del mercado externo corresponden a operaciones con la 
banca multilateral. Con respecto al mercado local en el plan financiero presentado 
en enero de 2010 se preveían colocaciones por $26 billones. Dadas las 
operaciones de manejo esta  cifra se ha revisado y en el nuevo plan financiero se 
estiman colocaciones por $25.5 billones de los cuales ya se han ejecutado $13.4 





                                            
26 EL MFMP: Es una referencia general que basado en la información financiera que tienen los 
entes territoriales sirve para: Elaborar la proyección técnica de la sostenibilidad fiscal territorial a 10 
años, Promover la sostenibilidad de las finanzas en el mediano plazo sin involucrar las condiciones 
políticas que afectan la gestión territorial, Sustentar el desarrollo de la actividad del gobierno 
territorial, en el logro de sus objetivos de política. 
27
 www.minhacienda.gov.co Retomado 22 de Junio de 2010 
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Tabla 6. Fuentes y Usos del Financiamiento del GNC 2010 
 
 
Fuente: DGPM – Ministerio de Hacienda y Crédito Público 
 
 
El Gobierno a su vez, plantea un ajuste del Gasto Público por 5,9 billones, 
para garantizar la sostenibilidad fiscal; de los cuales 1,7 billones corresponden a 
un ajuste automático por el comportamiento de la inflación y la tasa de cambio, y 
4,2 billones de pesos a funcionamiento e inversión. En lo que se refiere al 
financiamiento del Gobierno Nacional Central, la estrategia se orientará a lograr 
una reducción de la presión que se presenta sobre el mercado cambiario. 
 
 
De otra forma una encuesta de opinión industrial realizada por la ANDI en el 
mes de septiembre del año 2009 muestra las posibilidades de inversión productiva 
para el 2010, en donde el 47.1% respondió de forma afirmativa  dicho porcentaje 
es un poco superior al registrado en marzo del mismo año 2009, lo que indica que 
los empresarios empiezan a mejorar las posibilidades de inversión como se puede 
observar en el grafico 17. En el cual un aspecto positivo es el hecho de la visión 
empresarial de mediano y largo plazo que tiene el empresario Colombiano dado la 
estructura que traían en años anteriores. ―Los nuevos proyectos están orientados 
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a la modernización tecnológica (49.2%), ensanche de planta (44.5%) y reposición 
de equipo (41.4)‖28 
 
 
























“Para el 2010, las autoridades monetarias han establecido como meta de 
inflación el nivel de largo plazo que fluctúa entre 2% y 4%.  Si bien se prevé cierta 
presión inflacionaria sobretodo en el primer semestre del año, posiblemente el 
crecimiento en los precios se mantendrá en este rango”29. 
 
 
En el grafico 18 se puede observar el comportamiento de la inflación desde 
el año 1990 a 2009, la cual muestra un descenso continuo desde 1999 a 2006, 
para el 2007 dados los efectos de la crisis Financiera se presentan señales de 
aumento, pero para el año 2009 y gracias a las políticas ya mencionadas la  
inflación disminuyó a 2.4 y se espera que continúe esta tendencia. 
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Además, muchos paquetes de medidas fiscales y financieras, están 
orientados a favorecer el consumo de bienes y servicios nacionales tales como, 
apoyo directo del Estado a las industrias, rescates, subsidios y condiciones 
relacionadas a comprar, prestar, invertir, contratar de forma local. 
 
 
Sumado a esto, la población desplazada cuenta con 2'349.500 pesos más 
en el monto del subsidio familiar de vivienda para adquirir casa nueva o usada; 
esto se debe a la modificación del Decreto 951 del 2001, a través del Decreto 
4911 de 2010. En el cual según el Ministro de ambiente vivienda y Desarrollo 
territorial, Carlos Costa, se sumarán 14'097.000 pesos a los créditos, con lo cual 
se permitirá el acercamiento a la meta de tener un techo propio; además, que el 
nuevo decreto es más flexible, pues el subsidio también aplica en suelo rural como 




De otra forma el nuevo valor representa una inversión de 150 mil millones 
de pesos, que al Gobierno le permite cerrar el año con más de 400 mil millones 
destinados a vivienda de interés social (VIS) para desplazados. 
 
 
Además, se señaló que quienes compren vivienda nueva en los macro 
proyectos sociales que impulsa el Gobierno tendrán un auxilio adicional que oscila 
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Sumado a esto, se busco impulsar la adquisición de vivienda, con la 
creación de tres estrategias:  
 
 
Aumento de subsidios a personas de escasos recursos vinculadas a la Caja 
de Compensación Familiar Crédito para mejora de Vivienda, por medio de una 
línea de crédito especial a través del Banco Agrario en donde se presta hasta el 
diez por ciento del patrimonio técnico del Banco Agrario a cajas de compensación 
o fundaciones en capacidad de operar el programa de mejoramiento de vivienda 
interés social rural y urbana, para estratos del 1 al 3. EL crédito estará repartido 
en: 70% para materiales y 30% para mano de obra. 
 
 
Establecimiento de alianzas con constructoras por medio del Fondo 
Nacional de Ahorro que favorezcan a familias con créditos aprobados a través del 
programa de ahorro voluntario, y que aun no han encontrado el inmueble que se 
ajuste a las necesidades. 
 
 
―La meta del nuevo gobierno (Juan Manuel Santos) es duplicar los recursos 
que se destinan a vivienda, aumentando el rubro actual de quinientos mil millones 
de pesos a un billón de pesos‖30. Para hacer uso adecuado de los recursos es 
necesario habilitar la cantidad de suelo disponible para construcción de proyectos 
de vivienda de interés social. 
 
 
El plan contempla la distribución del presupuesto de la siguiente forma, 
trescientos mil millones de pesos serán destinados anualmente al programa de 
subsidios a la tasa de interés para viviendas cuyos precios se encuentren entre los 
treinta y seis y los ciento veintiún millones de pesos. Adicional, el gobierno señaló 
que subsidiará hasta el 90% del valor total de inmuebles cuyo precio no exceda 
los treinta y seis millones de pesos, es decir, inmuebles que corresponden a la 
categoría de Vivienda de Interés Prioritaria (VIP). 
 
 
Por otra parte, y dadas las complicaciones presentadas por la industria 
automotriz desde 2008 debido a las restricciones de Venezuela para la 
                                            
30
 Vivienda una de las prioridades del Gobierno de Santos 




importación de carros y a la Crisis Financiera; el Gobierno Nacional anunció un 
plan de ayuda al sector con un cupo de crédito de Bancoldex por 500.000 millones 
de pesos para que las entidades financieras tradicionales otorguen créditos para 
compra de carros a menores tasas de interés y plazos de pago más amplios.  
 
 
Según el ministro de Comercio e Industria, Luis Guillermo Plata, para un 
carro que cuesta 22 millones de pesos, a un plazo de cinco años, la cuota pasaría 
de 542.000 a 489.000 pesos mensuales. ―La tasa de interés que hoy se aplica 
para un crédito de vehículos es en promedio de 1,75 por ciento mensual, y con el 




Además, en Junio de 2010 el Banco de la República compró 400 millones 
de dólares con lo que la entidad completó la meta de adquirir 1.600 millones de 
dólares aprovechando la fortaleza del peso. Según Cifras del Banco de la 
República; para el 2 de Julio de 2010 el saldo de las reservas internacionales 
netas del país alcanzó 26.520 millones de dólares, 1.164 millones de dólares más 
frente al 31 de diciembre de 2009.  
 
 
En tanto, el flujo de inversión extranjera directa subió a 4.407 millones de 
dólares el 26 de junio, 9,5 por ciento más frente a los 4.023 millones de dólares 
registrados a la misma fecha de 2009. 
 
 
Por último, se puede decir que al margen de las medidas que ha tomado el 
Gobierno y de lo fuerte que se piensa esta la economía Colombiana en la 
actualidad, el rebote de la economía estará ligado a la recuperación de la 
economía estadounidense, dada la estrecha relación existente; aunque, El 
crecimiento de las exportaciones, impulsado por la recuperación de la dinámica de 
la economía global y mejores términos de intercambio; el aumento en la confianza 
de consumidores y productores; el dinamismo de varios indicadores líderes y la 




                                            
31 La ayuda del Gobierno incluye un cupo de crédito de Bancoldex por 500 mil millones de pesos. 






5. ESTUDIO CAUSAL COMPARATIVO DE LAS VARIABLES FINANCIERAS 





Cuando se produce una crisis Financiera  como ya se ha mencionado en 
capítulos anteriores, la principal afectada es la economía en general y con ésta el 
ambiente y estabilidad social, dado esto, se ve necesario desarrollar a lo largo de 
este capítulo un análisis profundo de los principales indicadores económicos y 
como se ha dado su evolución a lo largo de la crisis. 
 
 
5.1 Principales Bolsas del Mundo32 
 
 
5.1.1 ESTADOS UNIDOS 
 
 
Gráfico 19. DOW JONES                                        Gráfico 20. NASDAQ 
 
              
 Fuente: Elaboración propia33                                    Fuente: Elaboración propia 
 
 
                                            
32
 http://www.euroinvestor.es. Retomado Junio 25 de 2010 
33
 El Dow Jones, compuesto por 30 valores industriales cotizados en New York Stock Exchange 




















              Fuente: Elaboración propia 34 
 
 
Como se observa, el comportamiento de las bolsas de Estados Unidos 
refleja un ascenso entre 2005 y 2007 del 24.84% para Dow Jones, del 22.52% 
para NASDAQ y del 22.28% para S&P 500, así mismo, después que la burbuja 
inmobiliaria empezara a estallar se presenta una disminución en los indicadores 
del 32.52% para Dow Jones, del 28.33% para NASDAQ y del 35.80% para el S & 





Gráfico 22. IBEX 35                                                         Gráfico 23. DAX INDEX 
 
Fuente: Elaboración propia                       Fuente: Elaboración propia
35
  
                                            
34
 El Standard & Poor's 500, se calcula mediante la medía aritmética ponderada por capitalización, 
compuesta por 500 empresas representativas.  
35
 Deutscher Aktfenindex (DAX) incluye 30 valores cotizados en Francfort y se calcula por la media 
aritmética ponderada por capitalización.  
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Por su parte las bolsas de Europa también presentaron un ascenso entre 
los años 2005 a 2006  de 50.43% para IBEX 35 y de 59.63% para el DAX INDEX 
(Alemania), de igual forma, para los años 2007 a 2009 presenta un descenso de 





 Gráfico 24. HANG SENG                                         Gráfico 25. NIKKEI 225 
 
 Fuente: Elaboración propia                                          Fuente: Elaboración propia
36
   
 
 















    Fuente: Elaboración propia 
 
                                            
36
 Nikei Stoch Averange, incluye 225 compañías y se calcula por una media aritmética simple.  
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La bolsas de valores de Asia presentan un comportamiento similar a las 
mencionadas de forma anterior para los respectivos años 2005 a 2007 con un 
ascenso de 61.33% para Hang Seng (Hong Kong), 36.71% para NIKKEI 225 
(Japón) y mostrándose con mayor avance el incremento de 243.7% presentado 
por la bolsa  SHANGAI COMPOSITE de China; a su vez los indicadores 















            Fuente: Elaboración propia 
 
 
En México el panorama continua igual, presentándose un incremento del 





















Para Brasil el panorama se presentó diferente pues entre el 2005 y 2007 
mostró un incremento del 92.89%, el cual continua para el 2008 con un aumento 
adicional del 3.88%, que aunque inferior al que estaba presentando, no generó 
igual comportamiento que las demás bolsas del mundo, mostrándose como una 
de las economías menos afectadas por la crisis financiera y cuyo impacto se ve 

















Fuente. Elaboración propia 
 
 
Argentina por su parte presenta un incremento entre los años 2005 y 2007 






















De otra forma Colombia presento igual comportamiento que el resto de las 
bolsas nombradas para los años 2005 a 2007 con un ascenso del 71.07%, y un 
descenso del -16.97% para el 2008; mientras que para el siguiente año 2009 
presenta una recuperación del 10%, lo que indica que las políticas mencionadas 
en capítulos anteriores han logrado un efecto positivo en la economía del país. 
  
 
        Gráfico 31. COMPARATIVO INDICES BOLSAS DE VALORES 
       Fuente: Elaboración propia 
  
 
En conclusión, el comportamiento que han venido presentando las Bolsas 
de Valores del mundo es similar dado que desde el 2005 hasta el 2007 se 
presentaron asensos significativos, de aquí en adelante los indicadores de las 
bolsas empezaron a descender en especial entre 2007 y 2008 dado el inicio de la 

















Gráfico 32. TRM                                                 Gráfico 33. TASA DE CAMBIO REAL DEL  
      PESO COLOMBIANO 
    
Fuente: Superintendencia Bancaria,                                    Fuente: Superintendencia Bancaria,                 
Calculos del Banco de la Republica, Estudios                   Calculos del Banco de la Republica, Estudios 
Económicos. Elaboraciòn propia                                         Económicos.Elaboraciòn propia 
 
 
Gráfico 34. TASA DE CAMBIO PESO/EURO    Gráfico 35. PESO MEXICANO/US$ 
 
    
 
Fuente: Banco de la Republica,                        Fuente: Elaboración propia 
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Dada la Crisis Financiera se observa una revaluación en la tasa de cambio 
debio a la entrada de divisas al país por motivo de la inversión extranjera, esta 
revaluación se puntualiza en el 2007 cuando la burbuja inmobiliaria empieza su 
aparicion, observando que para este año  la TRM pasa de 2.358 a 2.078; es decir, 
se presenta una revaluaciòn del 11.87%, y del 8.18% para el el 2008;  mostrando 




El nivel de endeudamiento externo de los Estados Unidos ha crecido 
notablemente, llegando a 3.8 billones de dólares en 2009, y se espera que siga 
creciendo en 2010. Se prevé entonces que el dólar siga experimentando una 
fuerte presión a la baja. 
 
 
En el caso del euro se ve un efecto contrario al de la TMR ya que entre el 
2007 y 2008 se ve un pequeño aumento (revaluación) en el valor que va desde 
2844,69 a 2855,19, esto se pudo dar debido a que el inicio de la crisis se presento 
en Estados Unidos, por tanto, las espectativas de inversión cambiaron de rumbo; 
es decir, del dólar se paso al euro. 
 
 
Para el peso Colombiano y como es de notar, a medida que el dólar perdió 
valor en el mercado, el peso de igual forma toma un efecto contrario; por tanto, 
empieza su ascenso es decir comienza un proceso de revaluación no solo 
explicado por la crisis si no, por la recuperaciòn de la confianza inversionista. 
 
 
El peso mexicano por su parte presenta un comportamiento similar al de la 
TRM mostrando un descenso entre los años 2006 y 2008 del 3.45% y un ascenso 
en igual proporcion para el 2009. 
 
 
Teniendo en cuenta el actual proceso de revaluación, en la EOIC (Encuesta 
de Opinión Industrial Conjunta) realizada por la ANDI en el mes de agosto de 
2009, en la cual se le preguntó a los industriales sobre el impacto de la misma en 
la actividad industrial y sobre las estrategias que han venido adoptando frente a 
este fenómeno.  A partir de los resultados de la encuesta se observa que el 
impacto de la revaluación sobre la actividad manufacturera es heterogéneo, ya 
que el 54.2% de los encuestados manifiesta que el efecto es desfavorable, en 





En este contexto, se destaca que, en general, los empresarios han optado 
por enfrentar el fenómeno revaluacionista recurriendo a estrategias orientadas a 
compensar la revaluación con mecanismos de cobertura de riesgo cambiario y con 
aumentos significativos en la competitividad de las empresas. Otras medidas son 
la búsqueda de nuevos mercados internacionales, mayores importaciones de 
materias primas, aumento en la comercialización de bienes importados y ajustes 
en la estructura de la deuda externa.  Vale la pena anotar que la adopción de 
estrategias de cobertura cambiaria, aumento de productividad o búsqueda de 
nuevos mercados internacionales están más generalizadas en la actualidad que 




Gráfico 36. MECANISMOS ADOPTADOS POR LAS EMPRESAS  
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Gráfico 37. PRECIO DEL PETROLEO              Gráfico 38. ORO  
 
    
Fuente: Bolsa de Nueva York,                          Fuente: Sistema de Información Minero, 
Calculos Observatorio de Competitividad.     Ministerio de Minas y Energía. 
Elaboración propia                                            Elaboración propia  
 
  
Gráfico 39. PLATA                                              Gráfico 40. PLATINO 
 
     
Fuente: Sistema de Información Minero,                Fuente: Sistema de Información Minero, 
Ministerio de Minas y Energía.                                Ministerio de Minas y Energía. 
Elaboración propia                                                  Elaboración propia 






Producto de la desconfianza instaurada en los diferentes sectores 
económicos, las personas perdieron el interés por la inversión en activos (los 
cuales presentan un alto nivel de riesgo), y decidieron  centrar las inversiones en 
los commodities (los cuales presentan en este punto de la economía un menor 
nivel de riesgo). 
 
 
Como se puede evidenciar en las gráficas anteriores el commoditie con 
mejor cabida en el mercado en tiempo de crisis es el oro, ya que presenta una 
opción de inversión segura y con gran respaldo a través del tiempo, además de 
mostrar un crecimiento constante entre 2005 y 2009 del 120.47%. Seguido de la 
plata, que también presenta un crecimiento constante del 105.72% entre 2005 y 
2008, con un leve descenso del 2.12% entre 2008 y 2009, esto se puede dar 
debido al proceso de recuperación de la economía. 
 
 
El platino y el petróleo por su parte han tenido un comportamiento al alza 
entre 2005 y 2008 del 76.28% para el petróleo y 75.72% para el platino, 




De otra forma, según un informe realizado por Compas Consorcio S.A. 
Servicios Financieros, se observa: 
 
 
 Petróleo: Mayor sensibilidad a Estados Unidos. Alta vulnerabilidad.  
 
 
 Agrícolas: Defensivos y favorecidos por menor precio del petróleo. 
  
 
 Oro / metales preciosos: Preocupa la caída de consumo por joyería y la 
reversión de posiciones especulativas cuando la aversión al riesgo se 









5.4 Indicadores Colombia 
 
 
5.4.1 Exportaciones e Importaciones 
 
 















Fuente: DIAN,  Calculos: DANE.                   Fuente: DANE y Banco de LA República.  
Elaboración propia                                         Elaboración propia   
 
 
Gráfico 43. EXPORTACIONES Vs IMPORTACIONES 
 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
 
El sector externo el cual se habia convertido en los ultimos años en el 
promotor del crecimiento economico, y como se evidencia en las graficas 
anteriores sufriò durante el año 2009 los efectos de la Crisis Financiera mundial. 
Aunque ese crecimiento entre 2005 y 2008 del 77.56% para exportaciones y del 
87.08% para importaciones ―respondìa màs a los elevados precios de las materias 
primas, los cuales beneficiaron a la mayorìa de economìas emergentes, que a 
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incremento de productividad, diversificaciòn o conquistas de nuevos mercados. En 
2009 producto de la crisis, las ventas colombianas al exterior cayeron en  un 
12.7%. Las principales caìdas con respecto al 2008 se presentaron en las ventas a 




Por otro lado, se evidencia una desaceleracion entre 2008 – 2009 del 
21,17% en exportaciones y un 24,78% en la importaciones.   
 
 
Además, se observa una correlación de 0.9876 entre exportaciones e 
importaciones lo que indica que las variaciones de exportaciones están 
relacionadas de forma directa con la de las importaciones y viceversa; es decir, 
cuando una aumenta su valor la otra también e inversamente. 
 
 
5.4.2 Balanza Comercial39  
 
 
    Gráfico 44. BALANZA COMERCIAL 
 
 
           FUENTE: Superintendencia Financiera de Colombia. 
     Elaboración propia. 
                                            
38
 Rossiasco, Nicolai. Montoya, Miguel. Radziunas, Juan.La recuperación no tiene el camino 
allanado. En revista: Economía Colombiana. Contraloría General de la República., edición 329, 
Febrero – Marzo de 2010, p.124. 
39
 La balanza comercial es el registro de las importaciones y exportaciones de un país durante un 
período. El saldo de la misma es la diferencia entre exportaciones e importaciones. Es la diferencia 
entre los bienes que un país vende al exterior y los que compra a otros países. 
92 
 
Se observò que para el año 2007 cuando la crisis estaba en su momento de 
auge la balanza comercial para Colombia fue bastante deficitaria, lo que indica 
que aunque se generaron exportaciones, las importaciones fueron mayores, 
observandose una mejorìa para el año 2008 del 42.91% e incrementandose en el 
año 2009 con un 65,93%, ambos comparados con el año 2007. 
 
 
5.4.3 Cartera Comercial, de Consumo e Hipotecaria40 
  
 
   Gráfico 45. CARTERA COMERCIAL Y          Gráfico 46. CARTERA DE CONSUMO Y  




  Fuente. Formato 281 Superfinanciera,      Fuente. Formato 281 Superfinanciera,  









                                            
40
a. Cartera de Consumo: créditos otorgados a personas naturales cuyo objeto sea financiar la 
adquisición de bienes de consumo o el pago de servicios para fines no comerciales o 
empresariales, independientemente de su monto. 
b. Cartera Hipotecaria: son créditos de vivienda, independientemente del monto, aquéllos 
otorgados a personas naturales destinados a la adquisición de vivienda nueva o usada, o a la 
construcción de vivienda individual. 
c. Cartera Comercial: son todos los créditos distintos a los antes enunciados. 
 d. Cartera de leasing: son aquellas operaciones de arrendamiento financiero en las que el 
arrendatario tiene la opción de compra al final del contrato.   
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      Gráfico 47. CARTERA HIPOTECARIA 
 
 
       Fuente. Formato 281 Superfinanciera, Calculos BR. 
       Elaboración propia 
  
 
Tanto la cartera comercial, de consumo e hipotecaria muestran tendencia al 
alza, lo que indica que los creditos continuaron con la tendencia, aunque no en 
iguales proporciones a las que venian presentando para años anteriores al 
estallido de la Burbuja inmobiliaria. 
 
 








AÑO COMERCIAL CONSUMO HIPOTECARIA 
2005 - 2006 22.92% 46.00% 4.32% 
2006 - 2007 27.78% 43.81% 14.17% 
2007 - 2008 20.65% 22.19% 15.59% 
2008 - 2009 14.13% 3.99% 5.42% 
 











          Fuente. Elaboración propia. 
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Nicollai Rossiasco en su artículo La recuperación no tiene el camino 
allanado explica que a pesar de la política de reducción de tasa de interés puesta 
en marcha por el Banco de la República ante los favorables resultados obtenidos 
en la inflación está no se transmitió lo suficient al sistema financiero. 
Adicionalmente, las entidades financieras han incrementado sus exigencias con 
miras a reducir el riesgo del crédito. Por su parte, el Banco de la República ha 
mantenido una política monetaria laxa lo que le ha permitido al sistema satisfacer 
sus necesidades de liquidez. 
 
 
5.4.4 Tasa de Empleo 
 
 
      Gráfico 49. TASA DE EMPLEO 
 
 
       Fuente. DANE. Elaboración propia 
 
 
Dados los quebrantos de la economia generados por la crisis financiera, en 
la grafica anterior se puede observar como para el 2007 la tasa de empleo 
disminuye en un 0,38%; es decir, pasa de 52 a 51,8; esto se puede dar debido a la 
dificultad de las empresas para la producciòn; por otro lado, se observa que para 
el 2008 esta tasa aumentò en un 0.19% con respecto al 2007 y para el 2009 en un 
3,85% con respecto al 2008, lo que podrìa indicar que los esquemas utilizados 
para mejorar el desarrollo de la economia estan funcionando de forma tal que las 
empresas empiezan de nuevo a tener capacidad para contratar y que los negocios 




5.4.5 Tasa de Desempleo 
 
 
         Gráfico 50. TASA DE DESEMPLEO COLOMBIA 
 
 




Dada la desaceleracion en la economia el nivel de desempleo aumenta 
dada la desconfianza en el entorno financiero; lo que genera que el nivel de 
consumo disminuya de forma tal que la capacidad productiva de las empresas no 
mostraron igual necesidad de personal; por ende, se vieron en la obligación de 
reducirlo, o en casos mas extremos en la parvedad de cerrar,  el aumento de dicha 
tasa se hizo mas notorio en el año 2009 cuando se pasa de una tasa de 




El mayor nivel de desempleo se puede explicar, entonces, por una mayor  
demanda de la población que pretende ingresar al mercado laboral.  Lo anterior 
refleja  una mayor incertidumbre en los hogares sobre la permanencia de los 
empleos actuales, unos menores ingresos de los nuevos empleos o menores 










Tabla 8. MERCADO LABORAL 
 
No. %
% población en edad de trabajar 77,9 78,3
Tasa de participación (PEA/PET) 58,6 63,9
Tasa de Ocupación (O/PET) 52,7 56,6
Tasa de desempleo (D/PEA) 10,1 11,5
Tasa de subempleo subjetivo 27,1 32,0
Tasa de subempleo objetivo 9,4 11,3
Población total (Miles) 43.343 43.854 510 1,2
Población en edad de trabajar 33.774 34.332 559 1,7
Población económicamente activa 19.802 21.939 2.137 10,8
Ocupados 17.798 19.418 1.621 9,1
Desocupados 2.005 2.521 517 25,8
Inactivos 13.972 12.393 -1578 -11,3 
Subempleados Subjetivos 5.369 7.024 1655 30,8
Subempleados Objetivos 1.857 2.473 616 33,2
FUENTE: DANE, Encuesta Integrada de Hogares






Este último aspecto impacta regiones como Risaralda, con el mayor 
desempleo del país (21.9%) o Valle con la mayor tasa de subempleo subjetivo 
(38.4%).  De acuerdo con información del Banco de la República, de los US$3,000 
millones que se recibieron por remesas en los primeros tres trimestres del 2009, el 




De otra forma, la correlaciòn existente entre la tasa de empleo y la tasa de 
desmpleo es de 0.6676 lo que indica que aunque existe una relaciòn directa entre 




Por otra parte, como no se contempla ninguna política concreta para 
reactivar el empleo, excepto la posibilidad de recuperación del sector privado y la 
―política contracíclica‖ del Gobierno, las tasas de desmpleo se mantendrám, 
incluso con niveles más altos en algunas regiones. 
5.4.6 Tasa de Interés41 . 
                                            
41
 Tasa de Interés de Colocación: Tasa de Interés que cobra el intermediario financiero a los 
demandantes de crédito por los préstamos otorgados. Esta tasa de interés también es conocida 
como tasa de interés activa. 
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Gráfico 51. TASA DE INTERÉS ACTIVA             Gráfico 52. TASA DE INTERÉS PASIVA 
  
Corresponden  al promedio de las tasas de interes mensuales publicadas 




La tasa de Colocación (Activa) promedio anual tuvo un ascenso del 35.88%  
entre los años 2006 a 2008 pasando de 13.04% a 17.72%, en tanto la tasa de 
Captación (Pasiva) ascendió en un 49.92% en el mismo periodo, pasando de 
6.75% a 10.12%; mientras que entre el año 2008 – 2009 tuvieron un descenso de 
44.01% y 59.28% respectivamente. Este efecto se observa dadas las políticas anti 
cíclicas tomadas por el gobierno y que buscan incentivar los niveles de crédito 
para la inversión.  
 
 
Mientras la inflación se mantenga en los niveles previstos (2% para 2010), 
podrá posponerse un incremento de las tasas de interés por parte del Banco de la 
República. Incluso podría preveerse una reducción adicional con tal fin de 
contribuir al crecimiento. 
 
 
Para el 2010, asimismo no se esperan cambios fundamentales en las 
políticas monetarias de Estados Unidos y Europa, lo que por ende no estima un 
aumento significativo en las tasas de interés externas, como tampoco en las tasas 
                                                                                                                                     
Tasa de interés de Captación: Tasa de Interés que paga el intermediario financiero a los 




de interés internas, la economía colombiana podrá experimentar además un flujo 






Gráfico 53. DTF 
 
 
FUENTE: Banco de la República con información suministrada por la 
Superintendencia Financiera de Colombia. Elaboración propia 
 
 
La DTF por su parte presento un aumento continuo de 2006 a 2008  del 
54.51% y un descenso del 34.76% de 2008 a 2009, pasando de 9.75 en 2008 a 








                                            
42
 La DTF, es una tasa de interés calculada como un promedio ponderado semanal por monto, de 
las tasas promedios de captación diarias de los CDTs a 90 días, pagadas por los bancos, 
corporaciones financieras, de ahorro y vivienda y compañías de financiamiento comercial. La 
calcula el Banco de la República con la información provista por la Superintendencia Bancaria 
hasta el día anterior. La DTF tiene vigencia de una semana. 
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5.4.8 Reserva Internacional43 
 
 
       Gráfico 54. RESERVA INTERNACIONAL 
 
                   Fuente. Banco de la República, departamento técnico y de información   
      Económica 
     Elaboración propia 
 
 
A medida que ingresó mayor capital al país producto de nuevas opciones 
de inversión, se observa un aumento prolongado en el índice de las reservas 
Internacionales que van de 6.65% entre 2005 – 2006, 29.50% entre 2006 – 2007, 
17.67% entre 2007 – 2008, continuando así para el año 2009 con un ascenso de 
6.09% con respecto al año 2008. 
 
 
                                            
43
 La reserva internacional consiste en depósitos de moneda extranjera controlados por los 
bancos centrales y otras autoridades monetarias. Estos activos se componen de diversas monedas 
de reserva, especialmente de euros y dólares, y en menor medida de yenes, libras esterlinas y 
francos suizos.     
La reserva internacional funciona, como indicador económico, mostrando los recursos de que 
dispone un país para hacer compras en el extranjero, transacciones en las cuales sólo son 
aceptables divisas fuertes como medio de pago. Estos activos son usados por los bancos centrales 
para dar apoyo a los pasivos, por este motivo, la reserva internacional es un indicador acerca de la 
capacidad del país para financiar sus importaciones, a la moneda local emitida, o a las reservas 
depositadas por los bancos privados, por el gobierno o por instituciones financieras. 
Adicionalmente existen otros tipos de activos, especialmente los formados por las reservas de oro. 
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5.4.9 Inversión Extranjera44 
 
 
Gráfico 55. INVERSIÓN EXTRANJERA EN    Gráfico 56. INV. EXTRANJERA DIRECTA Y EN 
COLOMBIA     PORTAFOLIO 
   
Fuente. Registros de Banco de la República. Cálculos DNP
45
. Elaboración propia 
 
 
La grafica anterior indica un aumento significativo de Inversión Extranjera 
en Colombia entre el 2006 - 2007 con un 463% pasando de 905,048,479.30 en 
2006 a 5,095,883,439.60 en 2007; por el contrario, entre el 2007 – 2008 se generó 
un descenso del 52%, lo que para el año 2009 continúa en un -7%. Dicha 
disminución es generada por una disminución del 163% de la inversión extranjera 
en portafolio, que pasa de 1,496,985,560.65 en 2007 a -938,648,879.16 en 2008; 
de igual forma, se presenta una mejora para el 2009; aunque sigue mostrando 
cifras negativas. 
                                            
44
 La Inversión extranjera es la colocación de capitales a largo plazo en algún país extranjero, para 
la creación de empresas agrícolas, industriales y de servicios, con el propósito de 
internacionalizarse. En inglés se habla de Foreign Direct Investment o FDI. 
Las características más importantes de las inversiones extranjeras directas son: 
1. Significa una ampliación del capital industrial o comercial 
2. Llega a países donde existe relativa estabilidad económica y política 
45
http://www.dnp.gov.co/PortalWeb/Programas/Comercioindustriadesarrolloempresarial/ComercioE
xterioreInversi%C3%B3nExtranjera/Estad%C3%ADsticas/tabid/231/Default.aspx Retomado Junio 
18 de 2010.  
La información sobre inversión extranjera, hace referencia a los registros que los inversionistas 
extranjeros que operan  en Colombia y los colombianos que operan en el extranjero, deben realizar 
en el Banco de la República. Esta información se diferencia de la reportada en las balanzas 
cambiarias y de pagos, por cuanto ésta representa el momento en el cual llega la inversión al país, 
en tanto que los registros capturan la declaración de dicha inversión meses después. 
101 
 
La inversión extranjera directa por su parte, también refleja un descenso 
entre 2007 – 2008 del 6% y 28% para el 2009 con respecto al 2008. 
 
 
5.4.10 Remesas de Trabajadores 
 
 
         Gráfico 57. REMESAS DE TRABAJADORES 
 
 
          Fuente. Balanza de Pagos – Banco de la República. Elaboración propia 
 
 
Las remesas de los trabajadores presentaron un ascenso entre el 2005 - 
2007 de 35.57%, seguido de un aumento más leve entre los años 2007 – 2008 de 
7.78%. Para el 2009 las remesas mostraron una desaceleración de 14.40% 
mostrando una vez más que los efectos de la crisis se instauran en años tardíos a 

















        Gráfico 58 IPC SIN ALIMENTOS 
 
 
        Fuente. DANE. Elaboración propia 
 
 
El Índice de Precios al Consumidos (IPC) muestra crecimiento continúo de 
3.74% entre 2005 – 2006, 4.35% entre 2006 – 2007, 4.92% entre 2007 – 2008 y 
3.96% entre 2008 – 2009. 
 
 
5.4.12 Tasa de Crecimiento 
 
 
Gráfico 59. TASA DE CRECIMIENTO D ELA PRODUCCIÓN INDUSTRIAL 
 
 
       Fuente. DANE, Muestra mensual Manufacturera. Elaboración propia 
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Se ha observado que la tasa de crecimiento del sector industrial en el ultimo 
año 2009 ha descendido un 91.83%  pasando del 9.8% al 0.8%, este cambio 
puede ser producto de una disminución significativa en  el poder adquisitivo debido 
al desempleo, lo que genera que las empresas se vean obligadas a disminuir su 
producción o a cerrar.  
 
 
Lo anterior ha llevado a que se genere un cierto grado de incertidumbre 
frente al  futuro inmediato de los negocios en Colombia. Este menor dinamismo se 
vio reflejado en la utilización de la capacidad instalada, que ―para el mes de 
octubre dicha utilización fue de 75.2%, nivel inferior al registrado en igual mes de 
2008 (77.9%). No obstante, en lo que va del segundo semestre, se observa una 
ligera tendencia a la recuperación.  En el primer semestre el promedio de 
utilización de la capacidad instalada se situó en 73.5% y para el segundo semestre 
se ubica en 73.7%‖46. 
 
 
Según una encuesta realizada por la ANDI los principales obstáculos que 
enfrentaron los empresarios durante el 2009 fueron en orden de importancia: baja 
demanda, nivel y volatilidad del tipo de cambio, costo y suministro de materias 
primas, baja rotación de la cartera, bajos márgenes de rentabilidad, competencia 
en el mercado, contrabando y competencia desleal, falta de capital de trabajo y 
problemas de orden público.  
 
 























PRINCIPALES PROBLEMAS DE LA INDUSTRIA 
PROMEDIO 2009
 
      Fuente. ANDI 




Retomado Junio 20 de 2010 
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Como Se pudo observar la demanda es el principal componente de la 
problemática industrial actual, encontramos que sus principales causas están 
relacionadas con la crisis internacional y así lo reporta el 74% de los empresarios.  
Estrechamente relacionado con el punto anterior está la reducción de las 
exportaciones (47% de los empresarios).   
 
 



























Altas tasas de interés
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QUE EXPLICAN EL PROBLEMA DE DEMANDA
 




Otro sector que se ha visto afectado por la crisis es el sector Comercio, en 
especial la de bienes de consumo duradero, la cual esta relacionada con la 
confianza del consumidor; por ende, en épocas de crisis los hogares dada la 
incertidumbre relacionada con los ingresos futuros de las familias, disminuyen su 
consumo, lo cual se ve reflejado en el indicador de confianza de Fedesarrollo el 
cual en promedio muestra una fuerte caída desde principios de 2008, incluso con 
niveles negativos en el primer trimestre de 2009, pero a partir del segundo 

























          Fuente: ANDI 
 
 
En 2009 Colombia superó en crecimiento a la mayoría de las economías 
latinoamericanas; es decir, enfrentó de mejor manera la crisis financiera. 
 
 
El siguiente gráfico que parte de un índice de 100 en 1999, muestra como 
durante toda la actual década, el crecimiento del país está por encima del 
promedio .de América Latina. 
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CRECIMIENTO: COLOMBIA y AMERICA LATINA 
(Índice 1999=100)




5.5. Perspectiva Económica Mundial 
 
 
Se Espera que el crecimiento económico que venía descendiendo en el año 
2009, bajo el supuesto de que los estímulos de políticas a nivel mundial continúen 
se prevé un crecimiento modesto de alrededor del 2.4% para el 2010. 
 
 

















   





       Fuente.  UN/DAES 
 
 
―De acuerdo con este escenario, el nivel de actividad económica se situará 
7% por debajo de lo que habría podido ser si la tendencia de crecimiento anterior 








                                            
47
 Situación y perspectivas de la economía mundial en 2010 
http://www.un.org/esa/policy/wess/wesp.html  Retomado Junio 26 de 2010. 
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Gráfico 65. CRECIMIENTO ECONOMICO POR REGION 
 
 
           Fuente. UN/DAES 
 
 
Se espera además que el que el crecimiento del producto en los países 
desarrollados se genere de manera más rápida y que algunos países dadas sus 
políticas se recuperen más rápido que otros. En particular, las economías asiáticas 
empezaran su proceso de recuperación gracias a estímulos fiscales y la 
reanudación del comercio en manufacturas. 
 
 
Para las economías en transición se estima que la recuperación será 
bastante débil, ya que la recuperación tanto de las economías en desarrollo como 
de las economías en transición depende en forma amplia de las fluctuaciones del 
comercio internacional, así como de los precios de los productos básicos y de los 
flujos de capital. 
 
 
El número de desempleos sigue al alza, las economías desarrolladas como 
la de Estado Unidos las tasas de desempleo han aumentado un 56.52 entre 2008 - 








Gráfico 66. TASA DE DESEMPLEO (%)         Gráfico 67. TASA DE DESEMPLEO (%) 
ESTADOS UNIDOS    ESPAÑA 
 















Fuente: Elaboración propia 
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Las proyecciones además indican que los mercados laborales continúan 
con signos de debilidad. Las recesiones pasadas han mostrado que el empleo se 
recupera luego de la recuperación del crecimiento del producto.  
 
 
Las proyecciones para los países en desarrollo asientan a una situación 
laboral difícil, se prevé que aquellos trabajadores que se han trasladado al servicio 
informal se queden allí por un tiempo. 
 
 
Por Otro lado, se estima que dada la disminución de los ingresos fiscales, a 
pesar de las señales de recuperación económica muchas personas en especial de 
países vulnerables (de bajos ingresos) todavía estén enfrentando retrocesos en el 
ingreso de sus hogares, reciente desempleo y restricciones en la seguridad social. 
 
 
   Según un informe de las Naciones Unidas, la mayoría de los países han 
experimentado niveles de inflación significativamente menores (desinflación) en 
2009, mientras un creciente número de economías, principalmente en países 
desarrollados y en algunas economías emergentes en Asia, enfrentaron una 
efectiva deflación, al caer el nivel general de precios. El continuado incremento en 
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las tasas de desempleo y las grandes brechas del producto sugieren que lo más 
probable es que la inflación se mantenga en niveles bajos en el futuro próximo. 
 
 
Se prevé que los países en desarrollo sigan proveyendo transferencias 
financieras netas a los países desarrollados en 2009.a reducción estimada 
observada en el grafico 65 en el monto neto de transferencias refleja la reducción 




Gráfico 68 . Transferencias Financieras Netas a los países en vías de  
desarrollo y las Economías en Transición, 1997 – 2009 
 




A medida que la crisis avanzaba enormes cantidades de dineros publicos 
se pusieron a disposición para recostear el sistema bancario, a si mismo se 
abastecían garantías a los depositos bancarios y otros sistemas financieros. 
 
 
―Estas políticas han sido efectivas en la medida en que han logrado 
estabilizar los mercados financieros, han ayudado a sostener la demanda efectiva 
global, y han atenuado el impacto socio-económico de la crisis. Pero aunque tales 
medidas hayan sido insólitas, pueden no haber sido suficientes para generar una 
recuperación auto-sostenida‖50. 
 
                                            
50
 Situación y perspectivas de la economía mundial en 2010 
http://www.un.org/esa/policy/wess/wesp.html  Retomado Junio 26 de 2010. 
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5.6. Perspectivas para Colombia 
 
 
En la esfera local, luego de obtener crecimientos negativos hay 
perspectivas alentadoras en el sentido en el sentido de que la demanda interna 
empieza a mostrar signos de recuperación. A diferencia de los países 
desarrollados, las economías emergentes, gracias a la recuperación de los precios 
de las materias primas y bajos niveles inflacionarios, pueden mostrar resultados 
de forma más rápida en el frente interno. 
 
 
Las consecuencias de una inversión extranjera directa poco productiva y 
sus efectos sobre la tasa de cambio y la continuidad de la política de ventajas 
fiscales de capital continuarán afectando los índices de crecimiento. ―El comienzo 
de 2010 trae nuevos retos de política económica encaminados a afrontar la 
elevada tasa de desempleo, la informalidad, la alta volatilidad de la tasa de cambio 
y el probable rebote inflacionario‖51 
 
 
Las perspectivas en 2010 muestran además que el sector minas 
seguramente va a convertirse junto con el de la construcción en motor de 
crecimiento, mientras que la industria manufacturera y el comercio seguirán en un 
lento proceso de recuperación, de manera principal por los obstáculos externos. 
―los proyectos en minas e hidrocarburos que se empiezan a  desarrollar, que se 
han estimado en US$ 49.000 millones entre 2010 – 2015, plantean inquietudes 
adicionales acerca de la contribución de estos sectores al empleo y los efectos 
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 Rossiasco, Nicolai. Montoya, Miguel. Radziunas, Juan. La recuperación no tiene el camino 
allanado. En revista: Economía Colombiana. Contraloría General de la República., edición 329, 
Febrero - Marzo de 2010, p.120. 
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Las crisis son etapas de la economía propensas a ocurrir, ya que ésta es 
cíclica: tiene momentos de fuertes y momentos de contracción. Los gobiernos 
buscan con sus políticas evitar picos de contracción pronunciados y además 
buscan una tendencia creciente y constante. 
 
 
Por otro lado, aunque muchos consideran que ante una Crisis Financiera, lo 
único que se puede y debe hacer es guardar los ingresos en lugares donde se 
piensa están seguros, tener una aversión a nuevas inversiones y mantener el 
dinero quieto mientras pasa la tormenta, para otros en cambio, dicha Crisis puede 
resultar productiva (favorecer) para la inversión. 
 
 
Un ejemplo de esto está en el éxito de Warren Bufet lo cual es producto de 
sus oportunas inversiones, ya que en medio de la crisis, ha reinvertido cerca de 




―A comienzos de octubre, el peor mes para los mercados bursátiles, 
Berkshire Hathaway, el holding que preside buffet, destinó 3.000 millones de 
dólares a la compra de General Electric y ayudar así al símbolo industrial de 
Estados Unidos, sumido en una crítica situación. 
 
 
Pero en septiembre había invertido 5.000 millones de dólares en el Banco 




Para algunos este actuar sería de locos pero para Buffet, una simple regla 
dicta sus compras ―ser temerosos cuando otros son codiciosos y ser codicioso 
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 Las Claves de Buffet. En revista: Semana, edición 1384. Noviembre 10 de 2008. P. 82,83. 
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cuando otros son temerosos‖54, lo que significa que mientras el mundo está 
realizando cuanto movimiento encuentre para retirar el dinero de sus cuentas y 
vender cuantas acciones les sea posible por el temor a perder, Buffet, en cambio, 
las compra, lo que para él es una ventaja, ya que cuando la crisis pase, las 
acciones compradas a menor costo, en el momento de la crisis se podrán vender 
por un costo más alto al final de ella, lo que genera valorización y mayores 
ingresos, dado su pensamiento puntual en el cual constata que si un negocio está 
funcionando bien a lo largo de un periodo, el precio de sus títulos aumentará; es 
decir, si una empresa sufre un sufragio, esto la hace más fuerte, ya que se ve en 
la necesidad de innovar e implementar nuevas estrategias; además, que la marca 
y el posicionamiento no se pierden en un instante de tiempo. 
 
 
Lo anterior muestra un claro ejemplo de lo que para muchos es un fracaso, 
para otros con mente abierta se convierte en inversión y son éstas inversiones (las 
que ocurren en tiempos de crisis) las que ayudan a incrementar los flujos de caja 
en una empresa; por ende, el bolsillo de los inversionistas. 
 
 
Así mismo, las crisis suelen presentar oportunidades casi únicas, solo hay 
que estar atento y seguros del análisis que se debe hacer. En estos momentos los 
inversores más audaces y arriesgados siempre  ganan, ya que además de contar 
con  poder adquisitivo (Cantidad de bienes o servicios que pueden ser comprados 
con un determinado ingreso), también desarrollan la mejor estrategia de crisis  lo 
que hace que sobrevivan y ganen en el mercado. 
 
 
En Colombia, algunos expertos recomiendan que ante una crisis financiera, 
lo ideal es no quedarse quieto, no dejarse amedrentar; por el contrario buscar 
alternativas de inversión que ayuden al mejoramiento de la economía dado el flujo 
de efectivo producto de inversiones. 
 
 
Una de las maneras más claras que tiene un país para avanzar en el 
proceso de desarrollo es ser excelente para atraer inversiones productivas de gran 
beneficio. La atracción de inversiones es fuente directa tanto de capital fresco 
como de tecnología, nuevos métodos de producción, capacidad gerencial y 
canales de distribución para el país. Este enfoque es importante, dado que en la 
historia se ha sobredimensionado una perspectiva sobre el ingreso de capital, 





cuando en realidad es el conjunto de impactos lo que hace que la inversión sea 
una clara fuente de desarrollo. 
 
 
Cada persona tiene diferentes necesidades de liquidez y un perfil de riesgo 
particular. Se cree que se perfila un mundo con incertidumbre y volati 
Durante las crisis existen personas y empresas que están buscando 
mercados seguros para hacer sus inversiones, tienen los recursos y las 
intenciones de proteger e incrementar su patrimonio. De igual manera, 
encontramos otras personas que no tienen mucho conocimiento al respecto, ni 
recursos suficientes, pero buscan un lugar, probabilidad u oportunidad que les 
permita hacer más rentable los recursos de que disponen. Los inmigrantes legales 
e ilegales se acoplan a esta condición. En ambos casos, se sugiere hacer 
inversiones en las siguientes áreas: 
 
 
6.1 La Construcción de Viviendas para la Venta o Alquiler 
 
 
La construcción es un buen negocio en tiempo de crisis, debido a que los 
bienes inmuebles conservan el valor en el tiempo, y si la ubicación es adecuada, 
tienden a incrementar el precio de venta y difícilmente pierden el valor inicial. En el 
caso contrario están los bienes muebles, como los vehículos y bienes suntuosos; 
en tiempos de crisis no se recomienda invertir en este tipo de bienes, excepto que 
el negocio o las necesidades de la empresa lo requieran. 
 
 
El grafico 70 muestra el comportamiento del sector servicios inmobiliarios y 
alquiler de vivienda, el cual presentó un aumento de 3.1%, lo que indica que para 
este sector se presento un valor agregado en 2009 explicado por el aumento de 
los servicios de alquiler de vivienda en 3,2%, de los alquileres de bienes no 













Gráfico 69. SERVICIOS INMOBILIARIOS Y ALQUILER DE VIVIENDA VARIACIÓN 
ANUAL 2009 / 2008 
 
               Fuente. DANE -  Dirección de Síntesis y Cuentas Nacionales 
 
 
6.2 El Sector de los Servicios, este sector es el que mayor contribución aporta 
en la formación del producto interno bruto, por tanto, es de indicar que hacer 
inversiones en este sector sería recomendable, dada la naturaleza, utilidad, 
calidad y satisfacción que ofrece, las inversiones mas recomendadas en el sector 
servicios son: alimentos, servicios de telefonía móvil, venta de gas propano y ¿por 
qué no? una que otra miscelánea (de preferencia las ferreterías).  
 
 
6.3 Las Franquicias, es otra de las inversiones propuestas para enfrentar la Crisis 
Financiera ya que éstas de forma reciente se están abriendo paso en Colombia 
―expertos, que se reunieron en la II Feria Andina de Negocios y Franquicias, 
Fanyf, provenientes de todo el mundo, aseguran que las franquicias son una 
alternativa real para la actual crisis mundial, por ser una inversión de menor 
riesgo, que no tiene un éxito garantizado pero si un éxito probado, pues es la 
manera más dinámica, segura y profesional de crecer con menos dinero, gente y 
tiempo a través de empresarios y dolientes comprometidos y seleccionados‖55. 
 
 
Las franquicias además son una oportunidad para que negocios de otros 
países incursionen en Colombia y generen desarrollo no sólo económico, sino 
social; ya que, según la Cámara de Comercio de Bogotá siete de cada diez 
franquicias que se inician en Colombia prosperan, de igual forma  a nivel 
Latinoamericano  Colombia se sitúa en una quinta posición, detrás de Brasil, 
México, Venezuela y Argentina en el tema de las franquicias. 
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 Alternativa frente a la crisis. En revista: Dinero, edición 803. Noviembre 20-26 de 2008. P. 62,63. 
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Otro punto a tratar, es  lo que el impacto que la crisis financiera puede 
generar en las empresas, pues estas no se deben quedar frenadas ante la 
gravedad del asunto, sino por el contrario buscar alternativas que permitan 
mejorar los flujos de efectivo como la disminución de costos, la implementación de 
nuevas políticas internas como externas, el mejoramiento en la calidad de sus 
productos, la capacidad de innovación, entre otras, lo que propiciara que la 
empresa se logre mantener en el mercado mientras pasa la tempestad. Por otra 
parte, todos estos estímulos generados producto de la crisis forjan el 
mejoramiento continuo de la empresa y la satisfacción de los clientes. 
 
 
Por otro lado Colombia debe buscar en sus inversiones la mezcla de sus 
puntos fuertes; es decir, debe beneficiarse de pertenecer a una economía agrícola 
industrial y de conocimientos, para centrarse en la fabricación de productos 




6.4 El Sector Agrícola por ende, presenta algunas posibilidades, debido a que la 
necesidad de materia prima es clave para la subsistencia, mantenimiento y 
crecimiento de los sectores industriales y servicios. Además, el sector agroforestal 
es una excelente oportunidad de inversión en tiempo de crisis, dada la necesidad 
de maderas y productos derivados. Asimismo, la producción de frutas, verduras y 
legumbres no deja de ser una posibilidad para hacer negocios, de forma especial 
cuando la política comercial es fortalecer el mercado interno. Cabe la advertencia; 
que el sector agrícola tiene un atenuante que no debe ignorarse; y es la incidencia 
de los factores climáticos en la finalización esperada de los ciclos agrícolas. 
 
 
El cooperativismo es un elemento importante que debe considerarse en los 
nombrados tiempos de crisis, ya que puede constituirse en un medio que garantice 
las inversiones de los socios, debido al nivel de organización y reconocimiento que 
las cooperativas tienen a nivel nacional e internacional. 
 
 
6.5 En el Área Financiera  
 
 
 Los productos financieros ofrecen un mayor abanico de posibilidades a la 
hora de invertir. Lo mejor de todo es que se adaptan a cualquier bolsillo por 
pequeño que este sea. Además, los hay de perfiles conservadores y  arriesgados. 
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Todos tienen cabida. Aunque todos tienen ventajas e inconvenientes, por lo que 
conviene tener en cuenta el funcionamiento a la hora de operar con ellos. 
 
 
Al realizar inversiones se debe tener mesura y control de lo que se esta 
realizando, ya que cuando un negocio parece fácil; es decir, genera mucha 
rentabilidad con poca inversión, no siempre se habla de negocios seguros, ya que 
cuanto mayor sea el monto a ganar, mayor el riesgo a correr.  
 
 
Por otro lado, se debe tener en cuenta no pasar  por alto la idea de que 
toda decisión tiene una consecuencia, no hay negocio asegurado, aún el más 
grande y mejor dotado tiene sus riesgos. 
 
Dado lo anterior, se dan a conocer las características de inversión de 
algunos productos financieros que pueden ser benéficos en momentos de crisis56: 
 
 
6.5.1 Derivados Clásicos: son productos que derivan de otros productos 
financieros. La familia está compuesta por futuros, opciones y warrants. Estos 
Ofrecen la oportunidad de cubrir las carteras frente a cualquier movimiento; 
operando tanto en mercados alcistas como bajistas. Son productos de marcado 
carácter especulador donde tienen cabida los pequeños inversores. Cuentan con 
muchos subyacentes: acciones, bonos, divisas, crudo, entre otros.  
 
 
6.5.2 Acciones: son títulos que representan una parte o cuota del capital social de 
una determinada sociedad que cotiza en bolsa. 
 
 
Es una de los más rentables de todos los activos financieros. Se puede 
elegir entre un buen número de empresas cotizadas. La rentabilidad por dividendo 
es la mejor carta de presentación de cualquier cotizada que se precie aunque son 
muy sensibles a las crisis y los primeros en reaccionar a la baja ante cualquier 
situación anómala; por ende, cuando se trata de invertir en éstas se debe tratar de 
organizar un portafolio de forma tal que la inversión quede en empresas 
diferentes; es decir, no se deben poner todos los huevos en la misma canasta; 
además se debe analizar la empresa dependiendo la necesidad y el perfil del 
inversor. Ya que no se puede olvidar que las acciones son renta variable, es decir, 
                                            
56 http://www.degerencia.com/noticia/32322/los-mercados-se-enfrentan-al-ocaso-de-la-crisis 
Retomado Marzo 01 de 2010. 
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6.5.3 Planes de Pensiones: son instituciones de previsión voluntaria libre cuyas 
prestaciones de carácter privado son un complemento perfecto a las pensiones, 
Gozan de una fiscalidad muy favorable, las aportaciones son a gusto del ahorrador 
y se pueden realizar cuando quiera. Se puede cobrar el plan de golpe o mediante 
cuotas mensuales sin embargo no se puede disponer del dinero invertido hasta la 
jubilación, salvo en situaciones especiales como jubilación del partícipe, invalidez 
laboral, paro de larga duración o enfermedad grave. Es un producto poco líquido. 
  
6.5.4 Depósitos Bancarios: el cliente entrega una suma de dinero a una entidad de 
ahorro y ésta le devuelve dicho importe más una rentabilidad. Como Ventaja: 
Seguridad, rentabilidad y sencillez a la hora de formalizar la operación.  
  
 
6.5.5 Depósitos Estructurados: es un depósito a plazo que combina una 
retribución fija con una variable bursátil y da Mayor rentabilidad que en los 
depósitos tradicionales y riego limitados. En muchos casos se garantiza el capital.  
 
 
No obstante su venta anticipada no garantiza el capital invertido y el 
inversor puede asumir pérdidas. Aunque la vida mínima de estos productos es 
limitada, principalmente un año, hay productos que obligan al inversor a 
mantenerse hasta cuatro años. 
  
 
6.5.6 Certificados cotizados: es un producto fácil de adquirir que se pueden 
negociar en cualquier mercado, nacional o europeo. Pueden tener un vencimiento 
determinado o ser perpetuos y la rentabilidad está asociada a la amortización o 




6.5.7 Fondos cotizados en bolsa (ETF): Son un híbrido entre fondos de inversión y 
acciones. Sus comisiones son más reducidas que los fondos tradicionales, pero se 
puede saber en cualquier momento los títulos que componen la cesta de valores 
del fondo cotizado. Aunque no ofrecen la alternativa de reinvertir automáticamente 
los dividendos que cobran. 
  
 
6.5.8 Contratos por diferencia (cfd): Dos partes intercambian la diferencia entre el 
precio de compraventa en una operación bursátil, Su principal ventaja es el 
apalancamiento, es decir, poder invertir con más dinero del que uno pone. 
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Permiten invertir tanto al alza como a la baja. A diferencia de los futuros y 
warrants, los CFD no tienen fecha de vencimiento. 
 
 
Muy pocas entidades los comercializan. No tienen buena imagen en el 
mercado: se les achaca haber provocado grandes caídas de los valores en bolsa 
por su efecto multiplicador.  
 
 
6.5.9 Hedge Funds: son Fondos de inversión libre que buscan obtener una 
rentabilidad absoluta, sin tener en cuenta la evolución de los mercados. Tienen 
carácter innovador, descorrelación con cualquier tipo de mercado y buscan la 
rentabilidad absoluta sea cual sea el movimiento del mercado. 
 
 
La ―volatilidad” (subas y bajas sucesivas y pronunciadas en los diversos activos 
financieros) pega fuerte en el ánimo de los inversores menos especializados. Sin 
embargo, hay inversiones financieras con una alta dosis de seguridad y una 
rentabilidad muy aceptable. Y existen opciones para todos los gustos, en pesos y 
dólares; a corto o mediano plazo, y con distintas posibilidades de disponer del 
dinero en muy poco tiempo. Desde los tradicionales y ahora remozados y 
revalorizados, plazos fijos, hasta instrumentos que suenan más complejos, pero 






6.6.1 El Cobre 
 
 
El fuerte gasto del gobierno de EEUU ha provocado una reacción a la  alza 
en las tasas de interés, provocando así una salida de capital, de forma principal en 
los bonos del tesoro. 
 
 
Debido al reciente incremento en el riesgo de algunos países alrededor del mundo 
(México, Brasil, Irlanda, España, etc.) los commodities están albergando a 
aquellas inversiones provocando así un alza inmediata en las cotizaciones como la 





Además de esto, hay otros factores que hacen del cobre una alternativa  de 
inversión considerable en el mediano plazo: En primer lugar está la "aparente" 
recuperación China, que sin duda provocara un alza en el precio del metal seguido 
de una baja en los inventarios de este mismo material. 
 
 
6.6.2 El Petróleo 
 
 
 El sector de energía, abarca las empresas más grandes del mundo y puede ser 
una inversión muy rentable. Inversión en Petróleo. 
 
 
El petróleo es un campo de inversión bastante importante. Las acciones de 
las compañías petroleras proporcionan una opción para invertir accesible para 
todos. El invertir en petróleo y en acciones de compañías que trabajan con esta 
materia prima puede convertirse en un beneficio importante a largo plazo. 
 
 
Al ser el petróleo vital para muchas industrias como el transporte y la 
energía eléctrica, se considera una inversión segura. Las crisis en países 
petroleros aumentan los precios constantemente y podrían hacer de su inversión 
una mina de oro. 
 
 
6.6.3 El Oro 
 
 
 A través de los tiempos el oro se ha establecido como un símbolo de riqueza y 
estabilidad económica. Por tal motivo es considerado como el valor refugio por 
excelencia para cuando los mercados bursátiles o los índices económicos no 
andan muy bien. 
 
 
Mientras otros diversificadores tradicionales fluctúan en épocas de crisis, el oro ha 
demostrado siempre mejoras de portafolios tanto en tiempos de inestabilidad 
como de estabilidad. 
 
 
Aunque nada está escrito, con la información disponible a hoy, se están 
presentando oportunidades inigualables para hacer dinero, el secreto está en 
"arriesgar" con conocimiento y no esperar a que otros hagan algo por nosotros o a 





―La crisis se desató y nadie sabe el momento real de la recuperación, 
aunque existan avances diarios; se debe ser muy cauteloso, tener paciencia y no 
permitir que el pánico deprima las ideas, ni dejarse seducir por oportunidades 
extraordinarias. Se deben buscar inversiones que generen rentabilidad, pero que a 
su vez tengan la menor volatilidad posible”.  
En ultimas se puede decir que una Crisis Financiera aunque afecta de gran 
forma la economía de un país, no ocasiona el quebranto total y que no se debe 
anticipar a los acontecimientos por temor, información errada o desconocimiento, 
sino que se deben buscar las ventajas de los países y de sus empresas para 




“los inversores deben tener claro que en muchos casos las mejores 































 Los ciclos económicos ayudan a la realización de análisis del medio 
económico y a establecer si las políticas que el país está desarrollando son 




 En la actualidad se vive en un mundo globalizado y son las características 
propias de éste las que generan que las depresiones económicas 
instauradas en un país determinado, se puedan prolongar y afectar a otros 
países, en especial si el país donde inicia la crisis maneja altos índices de 
comercialización con los demás países. Por tanto,  se prevé que la 
recuperación de la demanda global será aún débil incluso si las medidas de 
política anunciadas se mantienen.  
 
 
 La crisis financiera mundial ha puesto en notoriedad serias insuficiencias en 
la estructura financiera mundial, así como fallas en regulación y supervisión 
a nivel nacional.  Con la recuperación de la economía global se hacen 
necesarios esfuerzos para reformar los sistemas financieros, de tal forma 
que se puedan prevenir futuras crisis de significancia similar. La certeza de 
los mecanismos de coordinación internacional aumentaría la cauterización 
de estas insuficiencias; ya que la inclinación al riesgo se contraería. 
 
 
 Según el Doctor Eduardo Sarmiento Palacio: Las causas de la crisis están 
representadas por el exceso de ahorro sobre la inversión mundial, la 
desregulación financiera, la incapacidad de la Reserva Federal para 
manejar las burbujas y la carencia de instituciones para actuar como 
prestamistas de última instancia. 
 
 
 Luego de realizar un análisis a los efectos de la Crisis Financiera y los 
pasos a seguir, se pudo observar que una Crisis Financiera en ocasiones 
contribuye a la generación de nuevas políticas económicas que favorezcan 
el buen desarrollo del país, además de crear nuevas fronteras de 
comercialización; por tanto, los responsables de políticas económicas 
corresponderían a abordar la debilidad de los sectores financieros, 
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estimular la demanda a fin de reducir los inconvenientes de producción y 
contrarrestar la tendencia al alza de las tasas de desempleo.  
 
 
 Para evitar el resurgimiento de los acontecimientos que dieron lugar a la 
crisis actual se debe buscar una reactivación del sector privado; de tal 
forma, que los gobiernos puedan sostener la demanda global, se deben 
aumentar los incentivos para la inversión de tal forma que la demanda 
agregada se fortalezca y con esta se aumente la productividad a futuro, por 
último se deberán coordinar políticas propensas a re-equilibrar la demanda 




 La coordinación de políticas internacionales solicita desarrollar consensos 
sobre objetivos comunes a través de consultas y mediaciones, afianzar los 
compromisos que permitan ajustar políticas concretadas, mejorar medios 
para el desarrollo de consensos, e iniciar reformas sistémicas en el campo 
financiero y monetario internacional. 
 
 
 Para Colombia, el volumen de las exportaciones se concentra en carbón, 
petróleo y ferroníquel y los resultados de 2009 responden más a 
variaciones de los precios que ha cantidades exportadas. 
 
 
 Después de realizar un análisis acerca de la Crisis Financiera, se puede 
determinar que ésta no solo afecta el sistema financiero de un país, sino 
que se presenta como una opción para la creación de nuevas 
oportunidades de inversión, ya que es en medio de la Crisis cuando surgen 



















 El producto interno bruto (PIB) de los países presentó un ascenso continuo 
desde el año 2000 hasta el año 2008, hacia el año 2009 se observaron 




 La desregulación financiera (falta de control) impulsada por la creación de la 




 La generación de los CDOs como innovación financiera para capitalizar la 
compra de bienes inmuebles por parte de familias o individuos de Estados 
Unidos dió lugar a que la crisis financiera se presentara de forma global. 
 
 
 Producto de la casi paralización del sistema financiero global dado el 
incumplimiento en los pagos de las hipotecas generó perdidas tanto en 
bancos de crédito como para inversionistas, ocasionando un problema 
macroeconómico debido a la desconfianza instaurada en el sector bancario. 
 
 
 Debido a la dependencia de Colombia con las exportaciones el efecto 
depende del impacto de la recesión en los países desarrollados; en 
especial, de aquellos con los que Colombia tiene negociaciones. 
 
 
 Dada la crisis financiera se generó una reducción en los precios de los 




 En Colombia el sector más afectado por la crisis financiera es el de industria 
manufacturera; en especial, el de bienes durables, seguido del sector 





 Las principales bolsas del mundo presentaron ascensos desde el año 2005 
al año 2007; de aquí en adelante los indicadores de las bolsas comenzaron 
un descenso; en especial, entre el año 2007 y 2008 exceptuando la bolsa 
de Brasil, quien apenas refleja los efectos de la crisis hacia el año 2009. 
 
 
 Producto de la inversión extranjera se genera una revaluación en la tasa de 
cambio, lo que concibe un impacto negativo para las exportaciones. 
 
 
 Dado el cierre de empresas y la disminución de las importaciones y 
exportaciones la tasa de desempleo aumenta lo que conlleva a que exista 
menos poder adquisitivo. 
 
 
 El desarrollo de inversiones productivas son de gran beneficio cuando el 
país se ve afectado por una crisis financiera ya que éstas se convierten en 































 Dada la desestabilización de los ciclos económicos, se recomienda al 
Gobierno Nacional implementar políticas de incremento de gasto que 
motiven la producción, reactivando la economía y así aumentar los niveles 
de crecimiento del PIB sostenibles en el tiempo. 
 
 
 Conociendo que la crisis financiera fue causada de manera global, se 
recomienda al Gobierno Nacional mantener la regulación para garantizar la 
salida de la crisis y evitar que ésta se repita.  
 
 
 Para contrarrestar el prolongamiento de los efectos de la crisis financiera se 
recomienda al Gobierno Nacional generar puentes de comunicación que 
permitan mejorar la confianza con los demás países; de tal forma, que se 




 Se recomienda al Gobierno Nacional y a los Gobiernos Locales generar 
mayor apoyo en el otorgamiento de créditos a los hogares y pequeñas 
empresas; con el fin de incrementar el consumo y demanda interna; 
además de generar mayor apoyo en la construcción de vivienda de interés 
social mediante la aprobación de beneficios tributarios 
 
 
 Colombia debe buscar la independencia en sus exportaciones mediante la 
mezcla de sus puntos fuertes; es decir, beneficiarse de pertenecer a una 
economía agrícola, industrial y de conocimiento; de tal forma que pueda 
desarrollar productos que satisfagan necesidades; y por ende, sean de fácil 
comercialización generando así mayores ingresos y mejores oportunidades. 
 
 
 se recomienda al Estado Colombiano proporcionar mayor apoyo a los 
nuevos empresarios; de tal forma que se estimule la inversión y con ésta se 





 Se recomienda a los empresarios adoptar mecanismos de cobertura de 




 Debido al comportamiento de la Economía de Brasil, se recomienda la 
continuación del estudio; a través, de una investigación que explique por 
qué Brasil no fue afectado de forma drástica por  la crisis financiera. 
 
 
 Producto del desempleo se genera poca capacidad de consumo induciendo 
a que la economía se vea aún más afectada; por tanto, se recomienda 
otorgar estímulos y beneficios tributarios para las pequeñas empresas que 
estimulen el empleo. 
 
 
 Se recomienda al Estado Colombiano que a través del Banco de la 
República conciba mecanismos para contrarrestar el efecto revaluacionista; 
de tal forma, que se incentiven las exportaciones, con éstas la actividad 
empresarial y la generación de empleo. 
 
 
 Se recomienda a posibles inversionistas y a la sociedad en general no 
anticiparse a las posibles afecciones económicas, sino por el contrario 
realizar inversiones en activos más seguros como el oro, el cobre y el 
petróleo; además, de informarse acerca de las oportunidades de inversión 
en activos financieros; ya que éstos están al alcance de cualquier 
inversionista además que se adecuan a cualquier perfil de riesgo. 
 
 
 Dados los pocos resultados obtenidos al momento de la realización de la 
encuesta a los empresarios del Municipio de Pereira debido a la dificultad 
para conseguir una base de datos que permitiera llevar a cabo la misma, se 
recomienda a la universidad desarrollar puentes con entidades que 
permitan facilidad de acceso a la información y con ésta un acercamiento 
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EMPRESAS QUE HAN CERRADO EN PEREIRA ENTRE LOS AÑOS 2007 - 2010 
MAT. NIT. NOMBRE CIIU DESCRIPCION CIIU FEC INICIO ULT. RENOV. FECHA ULT INSCR 
2486 891401740 INVERDEL PEREIRA LTDA.                                       660100 
INVERTIR EN SOCIEDADES, ADQUIRIR ACCIONES O 
CUOTAS SOCIALES DE BANCOS O ENTIDADES SIMILARES, 
ADQUIRIR BIENES MUEBLES E INMUEBLES. 
13/12/1972 31/03/2007 05/10/2007 
13240 891409068 
INVERSIONES GEITHNER & ZULUAGA 
LTDA.                         
749906 FOTOCOPIADO, LAMINADO, REDUCCIONES. 10/01/1979 30/03/2007 14/03/2008 
15122 891409493 
MUEBLES DISPEI LTDA. DISTRIBUIDORES 
DE MUEBLES CLAVIJO       
523600 
FABRICACION Y VENTA DE MUEBLES EN MADERA PARA 
HOGAR Y OFICINA, COMERCIALIZACION DE DECORATIVOS 
Y VIDRIOS PARA HOGAR. 
06/02/1980 03/12/2008 14/07/2009 
15363 891409469 
SOCIEDAD AGRICOLA HACIENDA LA 
BULGARIA Y CIA LTDA.           
11700 
AGRICULTURA (HORTALIZAS, FRUTALES). TODO LO 
RELACIONADO CON LOS NEGOCIOS AGRICOLAS. 
13/03/1980 31/12/2008 30/03/2009 
15366 891409667 ANGEL Y CORREA LTDA.                                         702001 
ALQUILER DE MAQUINAS INCUBADORAS DE AVES DE 
CORRAL, ACTIVIDADES CONEXAS, ACTIVIDADES 
AGROPECUARIAS. 
14/03/1980 25/10/2006 30/03/2007 
15823 891409523 BOTERO ANGEL Y CIA. LTDA.                                    741101 REPRESENTANTES FIRMAS NACIONALES ROPA. 12/06/1980 29/02/2008 28/01/2009 
16112 891408630 
VALENCIA & VALENCIA CALZADO 
BRASILIA # 1 LTDA.               
523402 
COMPRA  VENTA DE CALZADO Y DE TODA CLASE DE 
MERCANCIAS DE PRODUCCION NACIONAL O EXTRANJERA. 
08/08/1980 31/12/2006 22/03/2007 
16599 891409636 CONSTRUCCIONES INVERTIR LTDA.                                452100 CONSTRUCCION, ADECUACION DE TERRENOS. 15/10/1980 29/05/2007 03/10/2007 
16802 891409670 INVERSIONES LA PAULINA LTDA.                                 702001 
COMPRA Y VENTA, ENAJENACION DE TODA CLASE DE 
BIENES RAICES. 
10/11/1980 30/03/2009 20/10/2009 
17792 891409819 
CLINICA QUIRURGICA LA CIRCUNVALAR 
LTDA.                      
851201 
CIRUGIAS, MEDICINA OFTALMICA, TRATAMIENTOS, 
ADAPTACIONES DE LENTES, VENTAS Y SUMINISTROS. 
10/04/1981 10/07/2009 10/07/2009 
20169 891410104 SINCROCOCHES LTDA.                                           503001 
VENTA DE REPUESTOS PARA AUTOMOTORES, TALLER DE 
REPARACION DE VEHICULOS. 
25/01/1982 24/08/2007 17/12/2007 
20418 891410139 INVERSIONES MUNOZ CARRILLO LTDA                              702001 INVERSION EN UN BIEN RAIZ. 12/02/1982 17/04/2008 29/12/2008 
22340 891410514 MONTOYAS TOUR LTDA. "                                        634001 VENTA DE PASAJES AEREOS Y MARTIMOS 22/07/1982 27/08/2007 28/08/2007 
22717 891410438 INVERSIONES ARCO LTDA.                                       452100 
CONSTRUCCION Y VENTA DE APARTAMENTOS, LOCALES, 
OFICINAS, ETC. 
25/08/1982 11/12/2008 17/12/2008 
22768 891410557 LOS SESENTA Y SEIS LTDA. 66 LTDA.                            702001
LA SOCIEDAD ESTA TOTALMENTE INACTIVA DESDE 
DICIEMBRE 1997 Y HA PERDIDO TODO ( EL CIENTO POR 
CIENTO ) DE SU CAPITAL SOCIAL Y DE SU PATRIMONIO 
27/08/1982 03/02/2009 
18/03/2010 
24273 891410620 INDUSTRIAS C.S. HERMANOS LIMITADA                            749500 
ELABORACION DE BLANQUEADOR, ALCOHOL NITIDO, 
REEMPAQUE BICARBONATO SODA VICKY. 
09/02/1983 19/03/2009 13/07/2009 
26467 891410868 INVERSIONES DOS (2) LTDA.                                    659901 
INVERSIONES EN SOCIEDADES  COMERCIALES E 
INDUSTRIALES. 
01/09/1983 20/06/2006 23/02/2007 
27006 860514189 TEXTILES PALMIRA LTDA.                                       523200 COMPRA Y VENTA DE MERCANCIAS TEXTILES EN GENERAL 07/11/1983 14/12/2007 14/01/2008 
32063 891411491 HENAO ARIAS Y CIA. LTDA.                                     512702 
VENTA DE PRODUCTOS EMBOTELLADOS (GASEOSAS Y 
AGUA) 
29/11/1984 31/12/2007 18/03/2008 
36176 891411997 NOGALES LTDA.                                                671300 RENTISTA DE CAPITAL. 15/11/1985 20/04/2009 26/10/2009 
37246 891412143 RUTHERSA LTDA.                                               13000 EXPLOTACION DE PLATANO. 19/02/1986 23/03/2006 13/06/2007 
41525 891412382 ORNAMENTAMOS LIMITADA                                        11809 
PRODUCTOS Y COMERCIALIZACION DE PLANTAS 
ORNAMENTALES, MANTENIMIENTO Y CONSTRUCCION DE 
ZONAS VERDES, PRESENTACIONES AGROINDUSTRIALES, 
ESTUDIOS AMBIENTALES. 
10/02/1987 31/12/2007 07/03/2008 
42164 800002381 
REINALDO LOPEZ M. Y CIA.LTDA. 
ASESORES DE SEGUROS            
672101 
VENTA A COMISION DE SEGUROS DE VIDA GENERALES, 
VENTA A COMISION DE SEGUROS DE VEHICULOS, 
CAPITALIZACION. 
20/03/1987 31/12/2006 29/03/2007 
44108 800012068 FALIVEC LTDA.                                                361100 FABRICACION DE PRODUCTOS DE MADERA 05/08/1987 31/03/2008 10/09/2008 
45333 800018928 COLOMBIANA DE CERDOS LIMITADA                                522300 VENTA DE CERDOS. 05/11/1987 22/11/2006 30/03/2007 
47495 800029200 RODRIGUEZ Y GRISALES LTDA.                                   503001 COMPRA VENTA DE REPUESTOS PARA AUTOMOTORES. 05/04/1988 10/09/2008 12/09/2008 
47760 800054565 
UNIDAD DE DIAGNOSTICO 
CARDIOLOGICO LTDA.                     
851201 
SERVICIO EN EXAMENES DIAGNOSTICOS EN 
CARDIOLOGIA. 
20/04/1988 06/07/2007 23/10/2007 
48258 800033926 INDUSTRIAS ELECTRONICAS IFEGH LTDA.                          516915 
FABRICACION Y DISTRIBUCION DE PRODUCTOS 
ELECTRONICOS. 
24/05/1988 20/03/2009 30/03/2010 
51054 800051466 BASICOL LTDA.                                                515301 COMPRA Y VENTA DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS 19/12/1988 31/12/2008 20/02/2009 
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51058 800051458 CLUB DE AMIGOS EL CAFE LTDA.                                 701000 
COMPRA Y VENTA DE BIENES RAICES, RURALES O 
URBANOS. 
19/12/1988 15/11/2006 30/03/2007 
51126 800054622 SUMINISTROS LIMITADA                                         515301 
COMERCIALIZACION DE PRODUCTOS AGRICOLAS, 
ACTUALMENTE NO ACTIVA. 
22/12/1988 16/03/2006 15/02/2007 
51128 800054015 INSUMOS PARA EL AGRO LIMITADA                                515301 
COMERCIALIZACION DE PRODUCTOS AGRICOLAS 
ACTUALMENTE NO ACTIVA. 
22/12/1988 16/03/2006 15/02/2007 
51130 800054012 MERCADOS AGRICOLAS LIMITADA                                  13000
COMERCIALIZACION DE PRODUCTOS AGRICOLAS 
ACTUALMENTE NO ACTIVA. 
22/12/1988 16/03/2006 16/02/2007 
51132 800054000 
PRODUCTOS E INSUMOS PARA LA 
AGRICULTURA LIMITADA             
515301 
COMERCIALIZACION DE PRODUCTOS AGRICOLAS 
ACTUALMENTE NO ACTIVA. 
22/12/1988 16/03/2006 15/02/2007 
55501 800077618 JAIRO PELAEZ Y CIA. LTDA.                                    524402 COMERCIALIZACION DE TARJETAS. 13/10/1989 31/03/2007 04/07/2007 
55796 800081537 EL MERCADO DE LA ARCILLA LTDA.                               269301
PRODUCCION, COMPRA, VENTA Y COMERCIALIZACION DE 
MATERIALES DE ARCILLA. 
09/11/1989 06/07/2009 31/07/2009 
56198 800083541 DOS LOPEZ LIMITADA                                           452100 




56632 800085884 AMESA LIMITADA                                               523300 COMPRA, VENTA DE TODO TIPO DE PRENDAS DE VESTIR 31/01/1990 30/03/2007 08/01/2008 
57390 800089577 LOS AMIGOS DEL CAMPO LIMITADA                                743000 VENTA DE PAUTA RADIAL. 14/03/1990 23/04/2008 10/10/2008 
57487 800090097 HERNANDEZ Y CANO LTDA.                                       512513 
DISTRIBUCION MAYORISTA Y MINORISTA DE TODA CLASE 
DE PRODUCTOS ALIMENTICIOS E INSUMOS PARA 
PANADERIA Y PASTELERIA. 
21/03/1990 30/11/2006 13/02/2007 
59025 800100658 
PROMOTORA DE CONSTRUCCIONES 
HAMBURGO LIMITADA                
452100 CONSTRUCCION DE VIVIENDA NUEVA. 18/07/1990 26/03/2007 25/01/2008 
60529 800114213 ACEITODO LIMITADA                                            505200 
COMPRA Y VENTA DE LUBRICANTES, ACEITES, GRASAS Y 
PRODUCTOS AFINES NACIONALES O EXTRANJEROS. 
16/11/1990 31/12/2007 31/12/2007 
61212 800125093 
CENTRO ODONTOLOGICO INTEGRADO 
FFAS LIMITADA                  
851300 SERVICIOS ODONTOLOGICOS 25/01/1991 17/12/2007 18/12/2007 
61381 800118345 REPRESENTACIONES DINASTIA LIMITADA                           523700
COMPRA Y VENTA DE ARTICULOS E IMPLEMENTOS 
DECORATIVOS, REPRESENTACION DE FIRMAS 
NACIONALES Y EXTRANJERAS. 
07/02/1991 05/08/2008 05/08/2008 
61454 800119482 
INVERSIONES FLORES DEL ALTO 
LIMITADA.                        
11200 
LA PRODUCCION Y COMERCIALIZACION DE ESPECIES 
VEGETALES ORNAMENTALES Y DEL MATERIAL VEGETAL 
USADO EN LA PRODUCCION DE LAS MISMAS. 
13/02/1991 02/04/2009 21/05/2009 
62007 800123729 
TRANSFORMADORES TAMAYO PUERTA 
LIMITADA                       
311004 
PRODUCCION, DISTRIBUCION, MANTENIMIENTO, 
REPARACION DE TRANSFORMADORES, INSTALACION Y 




62046 800130757 PEVASA LIMITADA                                              527102 REPARACION DE JOYAS Y FANTASIA. 21/03/1991 25/03/2008 11/12/2008 
66323 800151808 EL MIRADOR DE LOS ALAMOS LTDA                                452100
CONSTRUCCION DE VIVIENDA, SOCIEDAD DISUELTA Y EN 
ESTADO DE LIQUIDACION. 
20/01/1992 28/03/2007 24/12/2007 
69529 800169385 BIOAGRO DE COLOMBIA LTDA.                                    515301 
PRODUCCION Y COMERCIALIZACION DE ABONOS 
QUIMICOS. 
28/07/1992 27/09/2007 28/12/2007 
71007 800181225 CONSTRUCTORA C.R. LTDA.                                      452100 
INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION, URBANIZACION DE 
TERRENOS, ADQUISICION Y ENAJENACION DE BIENES Y 
MUEBLES. 










Con el propósito de aplicar una encuesta a los empresarios del 
Municipio de Pereira, Departamento de Risaralda; se realizó una visita a la 
Cámara de Comercio con el fin de obtener una base de datos de los 
empresarios para determinar el tamaño de la muestra. Esto no fue posible 
dado que sólo en el municipio de Pereira existen más de 12.000 (doce mil) 
empresarios y la Cámara de Comercio de esta Ciudad no está autorizada 
para dar información al respecto; por tanto, se recurrió a la Cámara de 
Comercio de Bogotá con el inconveniente de que dicha información era 
suministrada por un costo de $ 800.000 aproximadamente; por consiguiente, 
fue imposible acceder a ésta. 
 
 
Luego, se trató de obtener información por medio de la Asociación 
Nacional de Empresarios de Colombia (ANDI) pero no fue posible; ya que 
este tipo de información no es suministrada a personas externas; por tanto, 
recomendaron ingresar a su página web ya que allí encontraríamos informes 
abiertos al público acerca de las empresas.  
 
 
Dado esto, se obtuvo una base de datos creada por una estudiante del 
programa de Ingeniería Comercial con la cual promocionó un producto en la 
empresa donde realizó su práctica empresarial. La base de datos contaba 
con 186 empresarios y sus respectivos correos electrónicos; por tanto, se 
diseñó una encuesta con carta de presentación firmada por el Ingeniero 
Adam Silvestre Decano de la Facultad de Ingenierías; la cual, fue enviada 
por e-mail a las respectivas empresas. 
 
 
De lo anterior sólo se obtuvo respuesta de tres (3) empresarios (CGS, 
SOCIEDAD PORTUARIA REGIONAL DE BUENAVENTURA, LA ABEJA) 
dado esto,  la información obtenida no genera un resultado a analizar y 
simplemente se toma como un dato.  
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